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摘要 
常温 液态 金属 是 本 世纪 初 发 端 成 型 于 中 国 , 并 迅速 在 全 球 成 为 重大 热点 与 前 
治 的 战略 性 新 兴 科 技 产 业 领 域 ， 从 北京 中 关 村 的 基础 探索 ,到 云南 液态 金属 产业 
集群 的 形成 和 发 展 乃 至 全 国 范围 的 协同 推进 ， 正 在 催生 出 一 个 全 新 的 工业 体系 ， 
影响 广泛 而 深远 。 液 态 金属 在 变革 尖端 世 片 冷却 、 电 子 制造 、 能 源 热 控 、 生 物 医 
疗 、 和 柔性 机 器 人 等 核心 领域 上 有 着 巨大 潜力 ， 随 着 先期 产品 逐步 导入 市 场 ,产业 
范畴 得 以 快速 拓展 。 从 液态 金属 工业 早期 策 源 、 创 建 与 发 展 壮 大 过 程 可 以 看 出 ， 
这 种 从 0 到 1 型 前 沿 产 业 的 孕育 及 演化 有 其 内 在 规律 。 由 于 新 工业 一 开始 出 现时 
体 量 弱小 , 缺乏 社会 重视 和 投资 者 青睐 ,往往 并 不 萌生 于 传统 行业 占据 主导 地 位 
的 原 有 市 场 和 产业 中 心 , 而 更 可 能 诞生 于 适合 其 生存 乃至 生根 开花 的 新 区 域 ,如 
历史 上 位 于 美国 加 州 的 硅谷 与 当前 地 处 中 国 云南 的 液态 金属 谷 正 是 如 此 。 创建 和 
培育 这 类 非 传统 型 产业 需要 社会 全 系统 的 联动 , 一 方面 这 是 因为 新 生 业 态 总 会 面 
临 厦 人 力 、 物 力 、 财 力 、 资 源 与 成 长 狩 化 的 矛盾 ， 导 致 研发 布局 、 企 业 成 长 、 产 
品 导 入 与 市 场 营 收 等 相互 脱节 ; 为 一 方面 ,大量 社 会 资本 却 对 即将 爆发 的 新 工业 
缺乏 正确 了 解 和 研判 ， 以 至 可 能 错失 最 佳 投资 与 收益 机 遇 。 可 以 说 ， 创 建新 工业 
天 然 面 临 的 挑战 与 矛盾 集中 反映 到 产业 成 长 与 投 融资 之 间 的 错位 上 。 为 助力 液态 
金属 新 工业 全 产业 链 高 效 构建 及 可 持续 健康 发 展 , 本 文 在 简要 介绍 该 领域 若干 颠 
履 性 技术 应 用 特点 的 基础 上 , 着 力 探讨 作为 行业 增 量 型 的 液态 金属 产业 在 不 同时 
期 的 演化 规律 、 投 融资 机 制 与 收益 回报 协同 问题 ， 齐 析 不 同 阶段 液态 金属 企业 成 
长 范式 ; 提出 通过 产业 集群 发 展 模式 对 冲 投资 风险 与 成 本 继而 实现 全 行业 指数 增 
长 的 措施 ,并 建立 数学 模型 刻画 产业 集群 投 融 资 全 域 的 净 收 益 问 题 ， 指 出 对 于 液 
态 金属 这 种 创新 型 新 兴 科 技 企业 而 言 , 虽然 局 部 投 融 资 会 存在 低 效 甚至 失败 的 可 
能 ， 但 对 于 整个 社会 以 及 全 周期 投资 者 来 说 没有 输家 ; 论文 进一步 指出 ， 对 同 质 
化 企业 加 以 投资 存在 社会 浪费 和 低 效率 困境 , 因此 识别 引领 性 企业 并 予以 合理 引 
导 和 投资 可 加 速 产 业 进步 ; 最 后 解读 了 部 分 典型 投资 案例 ,规划 了 若干 新 产业 发 
展 路 径 。 本 文 工 作 对 于 液态 金属 新 工业 的 构筑 及 其 可 持续 发 展 具有 一 定 指导 意义 。 


关键 词 : 液态 金属 ， 新 工业 ; 演化 ; 投 融 资 ， 增 量 型 企业 ; 产业 集群 ; 
从 0 到 1; 协同 机 制 ， 发展 路 径 。 
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Abstract 


The normal temperature liquid metal is an emerging science and technology field 
that incubated in China in the early of this century and has rapidly become a major 
hotspot and frontier over the world. Starting from the fundamental exploration in 
Zhongguancun, Beijing, to the gradual formation and development of the industrial 
cluster in Yunnan Liquid Metal Valley and even the nationwide synergistic follow-up 
activities, a new industrial system is emerging, which is expected to will generate a 
rather broad and far-reaching impact. Liquid metal has great potential in reforming 
diverse core cutting edge fields such as chip cooling, electronic manufacturing, 
advanced energy and thermal control, biomedicine, and soft robots, etc. With the 
introduction of early products into the market, its industry scope has been rapidly 
expanded. It can be seen from the incubation, establishment and growth process of 
liquid metal industry in the early stage that the breeding and evolution of such industries 
with features from 0 to 1 has its inherent laws. Generally, since the emergence of new 
industries was very small in magnitude at the beginning, lacking social attention and 
investors' favor, they often did not sprout from the original market and industrial center 
dominated by traditional industries, but were born in new regions more suitable for their 
survival and even take root, such as the U.S. Silicon Valley in California in history and 
China's Liquid Metal Valley currently located in Yunnan. The creation and cultivation 
of such non-traditional industries need the coordination and mutual assistance of the 
whole social system. On the one hand, this is because the new business always faces 
the contradiction between manpower, material resources, financial support, economics 
and growth incubation, which leads to the disjunction between R&D layout, enterprise 
acceleration, product practice and market revenue; On the other hand, a large amount 
of social capital lacks correct understanding and research on the new industry that is 
about to erupt, so it may miss the best investment and income opportunities. The 
challenges faced by the creation of new industries are mainly reflected in the dislocation 
between industrial cultivation and investment and financing. In order to facilitate the 
efficient construction and sustainable and healthy development of the whole industrial 
chain of the new liquid metal industry, the present article, based on a brief digestion of 
the application characteristics of several disruptive new technologies in the field, 
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focuses on interpreting the evolution trend of the liquid metal industry via an 
incremental way in the whole periods, the synergy mechanisms of investment, 
financing and returns, and evaluates the growth paradigms of liquid metal enterprises 
in different stages. Then we put forward measures to hedge investment risks and costs 
through the development mode of industrial clusters, and then realize the exponential 
growth of the whole industry. Through the established mathematical model, we 
characterized the problem of the net income of the whole industry cluster investment 
and financing. It is clarified that for liquid metal innovative technology enterprises, 
although some investment and financing might be inefficient or even fail, there is no 
loser for the entire society and investors throughout the complete cycle. At the same 
time, the article points out that, there may have social waste and low efficiency 
difficulties regarding investing on homogeneous enterprises. As an alternative, 
identifying leading enterprises and giving reasonable guidance and investment can 
boost the industry. Finally, some typical investment cases are illustrated, several new 
industrial development paths are planned. The present article is expected to have 
guiding value for the construction and sustainable development of the new industry of 
liquid metals. 


Keywords: Liquid metal; New industry; Evolution; Investment and financing; 
Incremental enterprises; Industrial clusters; From 0 to 1; Synergy mechanism; 
Development path. 
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1 背景 


改革 开放 以 来 ,中 国 经 济 经 过 几 十 年 的 飞速 发 展 , 取得 了 重大 的 历史 性 成 就 ， 
但 与 此 同时 , 在 迈 向 新 的 跨越 阶段 时 ， 已 有 的 产业 结构 逐步 葡 遇 瓶颈 ,日 益 面 临 
着 结构 性 改革 的 迫切 需求 中。 近年 来 ， 科 创 板 、 北 交 所 的 设立 以 及 一 系列 针对 科 
技 企业 的 产业 政策 的 出 台 ， 昭 示 着 我 国 大力 发 展 实 体 经 济 和 高 端 制造 业 的 决心 。 
从 当今 发 展 态势 看 ,， 中国 已 逐步 涌现 出 一 批 达到 世界 前 沿 水 平 的 企业 ,它们 正在 
成 为 若干 新 领域 的 领导 者 站。 这 些 态 势 表 明 ， 中 国 在 复兴 之 路 上 正在 回归 其 历史 
上 数 干 年 来 在 世界 范围 的 核心 科技 地 位 。 然 而 ,“ 两 个 一 百年 ”的 目标 任 重 而 道 
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远门 。 中 国共 产 党 第 二 十 次 全 国 代 表 大 会 报告 指出 : 高 质量 发 展 是 全 面 建设 社会 
主义 现代 化 国家 的 首要 任务 所 。 这 份 报告 首次 将 科技 工作 作为 专 童 阐述 ， 着 重 突 
出 创新 在 我 国 现代 化 建设 全 局 中 的 核心 地 位 , 再 次 强调 创新 驱动 发 展 战略 在 宏观 
经 济 建设 中 的 重要 地 位 。 

按照 中 国 式 现代 化 的 发 展 脉络 , 在 接 下 来 的 工业 化 道路 上 , 需要 有 不 少 变 草 
性 的 科技 和 产业 由 中 国 所 开创 、 倡 导 和 发 展 壮大 ， 进 而 对 全 球 做 出 底层 贡献 。 无 
疑 ， 对 于 志 在 成 为 产业 强国 、 科 技 强国 的 国家 和 地 区 ,适时 研判 重大 工业 发 展 方 
向 并 在 其 成 长 初期 子 以 主动 布局 和 助 推 显 得 至 关 重 要 。 当 前 , 我 国正 在 迎 来 一 系 
列 新 的 跨越 机 遇 。 在 众多 新 兴 行 业 中 , 本 世纪 初 发 端 于 中 国 并 得 以 快速 成 长 的 液 
态 金属 科技 产业 尤为 独树一帜 名 ， 这 是 因为 大 量 的 早期 基础 探索 、 工 业 化 酝酿 培 
育 乃 至 一 大 批 细 新 技术 和 产品 的 研发 和 应 用 均 由 中 国 率 先 完成 , 由 于 这 一 领域 涉 
及 到 几乎 所 有 的 自然 科学 与 工程 技术 领域 , 影响 面 极其 广泛 , 带动 了 一 系列 新 技 
术 体 系 、 新 应 用 领域 、 新 发 展 模 式 的 创建 和 发 展 ， 特 别 值得 重视 。 本 文 所 要 探讨 
的 ， 正 是 这 一 触及 新 兴 行 业 发 展 关键 的 产业 塑造 和 投 融 资 问题 。 

我 们 知道 ， 国 内 外 新 兴 科 技 企业 在 成 长 的 过 程 中 ,一 般 存 在 两 类 模式 ， 即 采 
用 以 渐进 式 创新 为 主 的 “存量 ”发 展 模 式 ， 以 及 通过 激进 式 创新 为 主 的 “ 增 量 ” 
发 展 模式 (9,。 然而 , 由 于 历史 的 原因 , 我 国 前 期 的 不 少 科 技 产 业 采 取 的 是 “存量 ” 
发 展 模式 , 即 延续 先行 国家 业已 获得 商业 成 功 的 科技 成 果 并 加 以 部 分 改进 后 转化 
成 产品 趾 。 这 种 在 存量 基础 上 自 创 国有 品牌 的 产业 发 展 模式 的 好 处 在 于 : 1. 有 成 
功 实 践 经 验 可 借鉴 ,创新 成 本 更 低 ， 风 险 更 加 可 控 周 ; 2. 存在 着 科技 属性 带 来 的 
想象 空间 ， 能 帮助 创造 高 额 收 益 。 因 此 ， 采取 “存量 ”发 展 模 式 的 科技 产业 普遍 
受到 许多 私人 投资 者 的 青睐 。 从 产业 层面 来 说 , 该 类 企业 能 够 充分 运用 后 发 优势 、 
促进 产业 升级 外 ， 且 技术 源头 国家 的 实践 已 证 明 其 重要 战略 意义 ， 因 而 易于 得 到 
政府 资金 和 政策 的 支持 。 然 而 ,采取 “存量 ”发 展 模式 的 科技 产业 毕竟 与 大 量 同 
类 型 外 国企 业 处 于 同一 赛 道 , 过 度 地 采用 模仿 国外 技术 的 方法 进行 创新 面临 着 知 
识 产 权 购 买 成 本 高 、 竞 争 压 力 大 、 差 异化 不 足 等 问题 n94。 此 外 ， 后 发 优势 企业 虽 
然 能 够 在 较 低 成 本 基础 上 助力 部 分 科技 产业 快速 达到 一 流水 平 , 但 不 可 避免 天 然 
存在 的 技术 瓶颈 与 技术 输出 国 采取 保护 手段 等 困境 , 会 导致 此 类 企业 发 展 中 后 期 
存在 创新 不 足 的 痛 点 ， 如 当前 芯片 高 端 光 刻 机 的 生产 、 制 造 和 应 用 正 是 如 此 。 

与 “存量 ”模式 企业 相对 的 是 像 液 态 金 属 新 兴 科 技 产 业 这 样 的 “ 增 量 ” 发 展 
模式 , 即 完全 依托 于 本 土 研发 技术 实现 从 0 到 1 的 创新 。 相 应 企业 善于 勇 问 无 人 
DX, 乐于 尝试 构建 前 所 未 有 的 科技 产业 形态 ， 其 技术 核心 完全 自主 化 ， 且 在 各 自 
领域 处 于 世界 源头 地 位 。 采 取 “ 增 量 ” 发 展 模式 的 新 兴 科 技 产 业 ， 往 往 上 共有 世界 
领先 的 技术 和 广泛 的 应 用 场景 、 面 临 着 全 新 的 蓝海 市 场 、 存 在 更 大 的 利润 上 限 。 
然而 ， 由 于 缺乏 先例 可 循 ， 作 为 新 兴 产 业 代 表 的 液态 金属 新 兴 科 技 难 以 直接 套用 
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其 他 产业 的 成 功 经 验 , 相应 企业 面临 风险 不 可 控 、 技 术 价 值 难以 准确 估量 的 问题 ， 
导致 投资 者 对 其 持 观 望 态度 ， 一 开始 总 会 受到 一 定 限制 站。 就 像 苹 果 公 司 一 样 ， 
采取 “ 增 量 ”发 展 模式 的 企业 虽然 在 发 展 初 期 会 面临 高 技术 产品 与 大 众 消费 需求 
不 匹配 的 问题 ， 但 其 超脱 于 “满足 需求 ”达到 了 “创造 需求 ”的 境界 50， 甚至 能 
对 其 他 行业 形成 “ 降 维 打击 ”( 例 如 智能 手机 淘汰 了 传统 移动 通讯 )， 具 有 极 大 的 
商业 价值 。 事 实 上 ， 经 过 近 20 年 的 持续 推进 ， 同 时 随 着 中 国 逐 步 向 高 端 制造 领 
域 迈 进 ， 以 液态 金属 为 代表 的 一 众 增 量 型 产业 正在 成 为 业界 广泛 瞩目 的 焦点 。 

“液态 金属 ”是 “新 兴 科 技 产 业 ” 中 的 一 类 ， 这 种 有 别 于 传统 的 产业 ， 系 由 
新 科研 成 果 或 新 技术 应 用 的 出 现 而 在 某 一 地 区 形成 中 1。“ 新 兴 科 技 ” 中 的 “新 ” 
表示 液态 金属 的 上 下 游 产 业 结 构 与 传统 产业 相 异 , 具有 不 同 的 产业 逻辑 ,同时 癌 
消费 者 提供 全 新 的 产品 或 服务 ;“ 兴 ” 则 表示 产业 还 处 于 萌芽 阶段 或 成 长 初期 ， 
客户 群体 和 收入 来 源 尚 不 稳定 , 但 具有 巨大 的 发 展 潜力 与 增长 爆发 力 ; 而 “科技 ” 
则 是 产业 最 鲜明 的 属性 ， 表 示 产 业 以 科研 成 果 、 创 新 技术 作为 核心 驱动 ， 将 成 果 
转化 为 产品 ， 对 产品 进行 量 产 ， 最 终 实现 技术 变现 。 

然而 , 这 类 非 传统 产业 在 发 展 初期 , 天 然 面 临 着 成 长 孵化 与 资源 保障 的 矛盾 ， 
衍生 出 诸如 研发 布局 、 提 速 增 效 、 探 索 实践 与 市 场 营 收 等 关键 挑战 ， 严 重 制约 了 
进一步 的 成 长 空间 0 为 助力 液态 金属 新 工业 可 持续 健康 发 展 , 本 文 旨 在 探讨 液 
态 金属 工业 构建 、 产 业 培 育 与 投 融 资 的 一 般 策略 ， 发 掘 其 中 的 协同 发 展 机 制 ， 齐 
析 此 类 增 量 型 新 兴 科 技 产 业 发 展 中 蝶 待 解决 的 投 融 资 问 题 , 并 给 出 对 应 的 措施 建 
议 ， 以 期 助力 中 国 增 量 型 科技 企业 发 展 壮大 ， 帮 至 服务 全 球 。 

在 下 文中 , 我 们 首先 对 液态 金属 产业 特点 进行 简要 介绍 ; 随后 从 整体 与 个 体 
两 个 视角 阐述 液态 金属 科技 产业 发 展 过 程 中 可 能 面临 的 利好 与 挑战 ; 在 此 基础 上 
剖析 不 同 投 资 者 从 液态 金属 产业 投资 获得 的 回报 问题 ; 进一步 地 , 结合 液态 金属 
新 兴 科 技 产 业 的 发 展 利 好 、 实 施 障碍 、 投 资 者 回报 与 产业 自身 的 特点 ， 具体 讨论 
与 产业 协同 适 配 的 投 融 资 模式 ; 最 后 ,介绍 了 一 些 典 型 的 投 融 资 案例 ， 对 液态 金 
属 未 来 可 能 的 投 融资 问题 与 方向 进行 展望 。 


2 液态 金属 产业 的 增 量 型 特点 及 其 提供 的 历史 机 遇 

液态 金属 是 典型 的 从 0 到 1 型 产业 。 硅 谷 著名 风险 投资 人 彼得 带 尔 在 其 著作 
《从 0 到 1》 中 提出 55: 产业 发 展 的 过 程 可 以 分 为 从 1 到 n 与 从 0 到 1 两 种 前 
者 是 水 平 进步 ， 也 称 “全 球 化 ”， 即 是 将 有 价值 的 事物 从 旧 有 市 场 推广 到 新 的 市 
场 ; 后 者 是 垂直 进步 ， 即 通过 科技 创新 的 方法 使 菜 种 事物 更 易 完 成 ， 从 而 创造 新 
的 市 场 。 借鉴 彼得 带 尔 的 观点 ， 本 文 根 据 各 类 新 兴 科 技 产业 所 处 的 发 展 过程 将 其 
分 为 “存量 型 ”科技 产业 和 “ 增 量 型 ”新 兴 科 技 产 业 两 类 。 显 然 ， 液 态 金 属 正 是 
从 0 到 1 发展 模式 的 “ 增 量 型 ”代表 。 


第 7 页 / 共 62 页 


液态 金属 工业 发 展 战略 研究 系列 刘 逸 凡 ， 液 态 金属 新 工业 的 演化 与 投 融 资 协同 发 展 机 制 研究 


存量 型 科技 产业 是 从 现存 的 、 已 经 积累 起 来 的 技术 出 发 ， 处 于 从 1 到 n 发 展 
过 程 的 科技 产业 ， 其 中 的 “存量 ” 指 过 去 一 定时 间 内 积累 起 来 的 事物 。 当 茶 一 新 
兴 领 域 的 技术 体系 初步 形成 ,基于 这 类 技术 创造 的 产品 已 经 得 到 市 场 验证 后 ， 它 
必然 会 随 着 全 球 化 的 进程 扩散 至 新 的 区 域 。 当 地 企业 在 认识 到 技术 的 重要 性 后 会 
以 现存 的 技术 体系 为 基础 建立 新 的 产业 , 并 通过 复制 或 升级 原 有 产品 来 打开 新 的 
市 场 。 我 国 存量 型 科技 产业 的 典型 代表 为 : 芯片 制造 业 、 新 能 源 汽 车 产业 等 。 

与 “存量 ”相对 的 ,“ 增 量 ” 是 指 过 去 没有 的 、 新 增加 的 事物 。 进 行 增 量 型 
创新 , 通过 全 新 的 技术 体系 开辟 蓝海 市 场 的 科技 企业 被 称 为 增 量 型 新 兴 科技 企业 。 
液态 金属 科技 产业 以 “ 增 量 型 ”创新 为 核心 理念 ， 从 0 开始 构建 技术 体系 、 创 造 
产品 并 打开 市 场 。 在 一 开始 ， 很 少 有 人 意识 到 这 种 创新 的 价值 ， 不 过 一 旦 这 种 突 
破 了 现 有 生产 力 、 蔡 代 了 旧 有 产品 甚至 创造 出 新 需求 的 产品 经 受 住 市 场 的 考验 ， 
将 迅速 经 由 全 球 化 的 过 程 扩散 至 世界 各 地 。 

从 两 类 产业 的 发 展 模式 中 可 以 看 出 :“ 增 量 ” 与 “存量 ”是 同一 发 展 过 程 中 
的 两 个 阶段 , 前 者 会 随时 间 的 推移 转变 为 后 者 , 但 后 者 必须 在 前 者 基础 上 才能 发 
Fe. 因此 在 新 产业 从 0 到 n 的 崛起 过 程 中 , 从 1 到 mn 的 量变 过 程 和 从 0 到 1 的 质 
变 过 程 同 样 不 可 或 缺 , 且 对 于 志 在 引 领 的 国家 或 地 区 而 言 后 者 更 为 重要 。 目 前 液 
态 金属 科技 产业 正 处 于 混沌 初 开 的 发 展 阶段 ， 产 业 助 推 和 支撑 尤为 关键 。 

液态 金属 天 然 具 有 鲜明 的 科技 属性 和 创新 驱动 的 发 展 理念 ， 对 私人 投资 者 、 
政府 与 社会 均 上 共有 重大 意义 ,其 价值 不 仅 体 现在 复制 与 赶 超 的 水 平 进步 上 , 更 凸 
显 于 破坏 性 创新 的 垂直 进步 中 。 

复制 是 产业 水 平 进步 的 第 一 个 阶段 , 也 是 一 种 被 动 防守 的 过 程 。 对 于 任何 

家 来 说 ， 科 技 都 代表 着 第 一 生产 力 ， 而 新 兴 科 技 往往 义 走 在 科技 的 最 前 治 。 为 了 
不 在 生产 力 上 落后 , 学 习 最 新 的 技术 体系 就 成 为 了 一 个 必要 的 过 程 .在 此 过 程 中 ， 
新 地 区 的 企业 利用 后 发 优势 , 通过 自行 研发 或 与 他 国企 业 合 作 的 方式 构建 本 地 的 
存量 型 科技 产业 。 液态 金属 科技 产业 的 建成 能 够 提升 原 有 的 生产 力 ， 改善 消费 者 
的 用 户 体验 ， 进 而 带动 消费 ， 并 帮助 国家 在 国际 竞争 中 不 落下 风 。 
赶 超 是 产业 水 平 进步 的 第 二 个 阶段 ,也 是 一 种 主动 出 击 的 过 程 。 由 全 球 化 导 
致 的 竞争 存在 于 地 球 的 每 个 角落 , 在 忽略 贸易 保护 的 情况 下 , 任何 企业 乃至 国家 
均 面临 着 巨大 的 竞争 压力 。 因 此 ， 当 新 地 区 的 存量 型 科技 企业 在 学 习 已 有 的 知识 
体系 并 顺利 地 完成 产品 转化 乃至 打开 市 场 后 , 为 了 防止 自己 在 竞争 中 落 于 下 风 其 
至 被 淘汰 , 它们 会 在 已 有 的 技术 和 产品 上 进行 改良 和 创新 , 进而 在 重要 赛 道 上 赶 
上 甚至 超越 技术 流出 地 。 这 种 “后 来 者 居 上 ”的 行为 同样 会 使 作为 行业 先驱 的 技 
术 流 出 地 企业 受到 苋 争 压力 , 人 迫使 它们 进行 技术 与 产品 创新 以 赶 超 当前 的 前 沿 企 
业 。 不 同 地 区 不 同 企业 彼此 间 的 不 断 赶 超 使 得 产业 飞速 发 展 ， 对 社会 进步 具有 关 
键 作 用 。 
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相 较 于 “水 平 进 步 ”“ 垂 直 进步 ”更 少 发 生 且 弥 足 珍贵 ， 是 仅 存在 于 增 量 型 
新 兴 企业 中 的 一 种 发 展 过 程 , 其 价值 体现 在 增 量 型 新 兴 企 业 带 来 的 “破坏 性 创新 ” 
之 中 。 

“破坏 性 创新 ”理论 指出 : 企业 能 够 通过 创造 新 的 生产 模式 与 生产 函数 打开 
新 的 市 场 , 其 带 来 的 生产 力 上 升 与 利润 额 增加 足以 弥补 原 有 固定 资产 与 投资 的 过 
时 、 无 效 与 贬值 09。 对 于 液态 金属 增 量 型 科技 产业 而 言 , 近年 来 涌现 出 的 破坏 性 
创新 正 是 通过 构建 新 的 技术 体系 , 在 新 的 赛 道上 进行 产品 开发 与 企业 孵化 , 借 由 
更 强 的 生产 力 打开 市 场 并 对 其 它 产业 进行 蔡 代 的 一 种 过 程 。 

从 历史 的 角度 来 看 , 科技 上 的 破坏 性 创新 是 一 种 远 比 复制 与 赶 超 更 为 重要 的 
进步 过 程 。 远 到 汉 唐 时 期 ,中国 凭借 众多 发 明 领 先世 界 一 千 多 年 ; 近 到 三 次 工业 
革命 ， 莹 汽机 、 电 气 和 信息 技术 的 发 明 改变 了 世界 格局 ， 使 人 类 社会 迈 入 了 新 的 
文明 ; 再 到 当今 , 必 片 与 新 能 源 技 术 已 成 为 我 国 走向 社会 主义 现代 化 强国 的 必 经 
之 路 上 的 一 道 难关 。 历 史 经 验 已 经 证 明 ， 新 赛 道 对 原 有 赛 道 的 “ 降 维 打击 ”难以 
通过 其 他 手段 进行 弥补 , 液态 金属 这 种 从 0 到 1 的 技术 创新 对 产业 、 国 家 乃至 人 
类 社会 都 有 突出 意义 。 

正如 许多 学 者 指出 的 那样 ,一 类 材料 可 以 开启 一 个 时 代 。 一 直 以 来 , 材料 在 
科技 的 发 展 过 程 中 起 到 至 关 重 要 的 作用 。2011 年 诺 贝 尔 化 学 奖 得 主 Dan 
Shechtman 教授 曾 指 出 中 7 在 今天 的 技术 中 ， 最 大 的 一 个 限制 就 是 材料 技术 方面 
的 缺乏 。 在 众多 材料 中 ,液态 金属 因 其 常温 下 呈 液 态 的 特质 ， 具有 良好 的 导电 性 
和 导热 性 以 及 一 系列 多 功能 属性 , 帮助 打通 了 大 量 应 用 技术 的 短 贷 , 促成 了 众多 
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对 石头 等 天 然 材料 简单 加 工 进行 日 常 活动 , 材料 的 严重 限制 导致 人 类 的 生存 环境 
极其 恶劣 。 随 后 ， 陶 器 、 青 铀 器 与 铁器 的 出 现 标 志 着 人 类 已 经 从 被 动 获取 材料 过 
渡 到 主动 制造 材料 , 对 三 大 材料 的 运用 使 得 生产 力 大 幅度 提高 ,让 人 类 从 动物 时 
代步 入 文明 社会 。 随 着 物理 学 与 化 学 体系 的 逐渐 完善 ， 人 类 不 再 满足 于 通过 简单 
的 冶炼 和 烧 制 手段 创造 材料 , 而 是 根据 自己 的 需求 、 利 用 物理 化 学 原理 制作 强 含 
某 种 特定 功能 的 材料 , 这 些 材料 包括 今天 在 日 常生 活 中 广泛 使 用 的 合金 、 开 启 信 
息 时 代 的 半导体 以 及 具有 广阔 发 展 前 景 的 超 导 材 料 等 。 

从 材料 的 进步 可 以 看 出 ， 每 一 次 新 材料 的 出 现 都 是 一 次 破坏 性 创新 ， 例 如 : 
铁器 凭借 其 坚硬 的 特性 与 金属 的 韧性 取代 了 易 碎 的 石器 , 而 合金 通过 在 铁 的 基础 
上 增加 了 抗 生 锈 等 特性 又 逐步 蔡 代 了 铁器 。 材 料 的 更 蔡 一 方面 由 旧 材 料 在 性 质 上 
出 现 上 位 蔡 代 所 致 , 男 一 方面 也 是 因为 新 材料 往往 具有 更 多 更 广 的 运用 场景 引发 。 
因此 ,液态 金属 作为 种 类 繁多 的 新 型 合金 材料 ， 其 强大 的 导电 、 导 热 性 与 常温 下 
的 流体 特性 使 它 天 然 拥有 破坏 性 创新 的 潜在 特质 。 
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液态 金属 的 独特 价值 体现 在 极其 广泛 的 应 用 途径 与 不 可 蔡 代 性 上 。 当 前 , 液 
态 金属 制品 正 逐 步 应 用 于 生活 中 的 方方面面 : 从 个 人 日 常 的 电脑 散热 到 涉及 电场 
电力 、 航 空 航天 器 散热 ， 再 到 工业 制造 中 的 印刷 电子 与 重症 医疗 的 神经 连接 ， 液 
态 金属 在 发 挥 应 用 价值 的 同时 也 展现 出 自身 的 变革 性 。 因 此 , 这 种 材料 完全 具有 
主导 新 市 场 的 能 力 。 如 果 说 可 以 像 历 史上 青铜 器 时 代 、 铁 器 时 代 那 样 用 金属 来 刻 
画 一 个 时 代 的 话 ， 当 前 的 人 类 社会 在 茶 种 程度 上 正在 步 入 液态 金属 时 代 。 


3 液态 金属 科技 与 工业 的 快速 衍生 性 及 其 扩展 特点 


3.1 液态 金属 科技 与 工业 的 萌芽 

2002 年 前 后 ， 中 国 团 队 提出 将 低 熔 点 金属 特别 是 销 基 液 态 金属 流体 用 于 蕊 
片 冷却 ， 由 此 开启 了 液态 金属 这 类 高 安全 性 常温 液态 金属 的 基础 与 应 用 研究 9。 
2 年 后 ,中 国 科 学 院 理化 技术 研究 所 (以 下 简称 “理化 所 ”) 开始 推动 液态 金属 前 
沿 技术 的 产业 转化 。 液态 金 属 因 其 远 高 于 常规 流体 的 热 导 率 ， 大 幅度 提升 了 流体 
换 热 系数 ,成 为 了 解决 高 性 能 芯片 “ 热 障 ”问题 的 关键 技术 P0， 在 芯片 及 其 衍生 
行业 中 展现 出 重大 价值 。2008 年 ， 中 国学 者 基于 前 期 的 研究 成 果 及 产业 实践 经 
验 , 提出 在 中 关 村 建立 液态 金属 谷 、 完 善 液态 金属 新 兴 科 技 产业 链 的 前 瞻 性 布局 。 
但 此 倡议 最 终于 2013 年 启动 于 被 称 为 有 色 金 属 王国 的 云南 ， 当 地 企业 家 创设 中 
宣 液态 金属 科技 有 限 公 司 ( 以 下 简称 “中 宣 公司 ”)， 实 施 科技 成 果 产 业 化 。 

2014 年 ,理化 所 液态 金属 项 目 作 为 “科技 入 演 ” 重 点 签约 项 目 , 在 业界 产生 
重大 影响 , 结合 云南 有 色 金 属 资源 优势 建设 中 国 液态 金属 谷 的 倡议 也 在 同年 得 以 
落实 09。 随后 的 1 年 里 , 作为 液态 金属 新 兴 科 技 产 业 领 头羊 的 中 宣 公司 在 国内 建 
成 多 条 生产 线 ， 并 相继 推出 液态 金属 导热 片 、 液 态 金属 导热 膏 、 液 态 金属 电子 手 
写 笔 、 液 态 金属 3D 手写 笔 等 系列 产品 ; 同时 , 为 保证 液态 金属 新 兴 科技 产业 的 
可 持续 健康 发 展 , 云南 科 威 液态 金属 谷 研发 中 心 应 运 而 生 ， 并 不 断 吸纳 各 地 的 科 
研 人 才 与 产业 人 才 ， 为 液态 金属 谷 提 供 了 可 靠 的 技术 保障 。 

2015 年 ， 云 南 宣 威 举办 的 首届 液态 金属 产业 技术 高 峰 论 坛 正式 确 立 了 将 宣 
威 作为 中 国 液态 金属 谷 所 在 地 以 及 液态 金属 全 新 工业 策 源 地 [91, 广东 、 北京 等 地 
多 家 液态 金属 相关 企业 入 驻 液 态 金属 谷 。2016 年 ， 专 注 于 生产 散热 产品 的 云南 
靖 创 液态 金属 热 控 技术 研发 有 限 公司 (以 下 简称 “ 靖 创 公 司 ”) 在 云南 曲靖 成 立 ， 
为 液态 金属 新 兴 科 技 产 业 细 分 打下 了 坚实 的 基础 。2017 年 ， 云 南 液态 金属 谷 的 
产业 成 果 入 选 “2016 云南 十 大 科技 进展 ” 并 于 此 后 逐步 建立 起 完善 的 液态 金属 
研发 、 生 产 、 检 测 等 产业 体系 ， 先 后 孵化 出 10 家 相关 产业 化 公司 ,“ 中 国 液态 金 
属 谷 ”产业 集群 初步 形成 。 

目前 ， 此 态势 还 在 不 断 发 展 中 ， 越 来 越 多 的 企业 和 投资 者 纷 至 省 来 ,一 个 新 
兴工 业已 初 露 曙 光 。 在 液态 金属 项 目 落 地 后 的 几 年 间 , 逐步 形成 的 液态 金属 代表 
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性 企业 积极 响应 国家 政策 号 召 ， 增 加 当地 就 业 、 完 成 本 土 制 造 业 升级 换代 、 为 云 
南 未 来 建成 类 似 美国 “硅谷 ”那样 的 高 端 科技 产业 中 心 绘 制 了 蓝图 。 

液态 金属 作为 一 大 类 具有 无 限 想象 空间 的 新 型 材料 , 具备 一 系列 优异 的 物理 
化 学 性 质 ， 可 应 用 于 众多 领域 ， 如 不 完全 列举 有 P11; 


3.2 先进 散热 领域 

一 直 以 来 , 硬件 的 发 展 都 受制 于 散热 问题 。 著 名 的 摩尔 定律 提出 : 集成 电路 
上 可 以 容纳 的 晶体 管 数目 大 约 每 经 过 18 个 月 到 24 个 月 便 会 增加 一 倍 。 与 之 对 应 
的 是 ， 集 成 度 的 增加 却 会 带 来 严重 的 发 热 问题 ， 处 理 器 的 性 能 提升 愈 发 缓慢 。 然 
而 ,发 端 于 中 国 的 液态 金属 芯片 散热 技术 集 水 冷 、 风 冷 等 众 家 之 所 长 ,凭借 液态 
金属 的 流动 性 、 导 热 性 、 高 体积 相 变 潜 热 等 优秀 特性 ,在 解决 业界 的 诸多 技术 难 
题 上 实现 了 革命 性 的 突破 ,并 成 功 转化 为 实用 产品 。 我 国 团队 先后 推出 多 于 显著 
优 于 市 面 上 顶级 热管 散热 产品 的 液态 金属 CPU 散热 器 P34， 中 宣 公司 于 2014 年 
量 产 液态 金属 热 界 面 材料 并 随后 应 用 于 索尼 、 联 想 等 知名 公司 的 电子 产品 ; 靖 创 
公司 的 相 变 热 控 产品 也 正 逐 步 应 用 于 相关 领域 。 


3.3 印刷 电子 与 3D 打印 

“制造 一 切 ” 一 直 以 来 就 是 人 类 的 一 个 终极 理想 , 而 低 成 本 个 性 化 的 产品 设 
计 和 制造 更 是 未 来 的 需求 之 一 .然而 , 现代 工业 中 的 电子 电路 制造 均 是 规模 化 产业 ， 
具有 耗 时 、 耗 材 、 耗 水 以 及 耗 能 等 问题 ， 难 以 提供 个 性 化 定制 服务 ， 这 一 问题 有 
望 在 液态 金属 技术 支持 下 得 以 解决 。2010 年 前 后 ， 中 科 院 理化 所 团队 开创 性 地 
提出 液态 金属 印刷 电子 P 与 3D 打印 技术 5。 经 过 产业 实践 ， 该 团队 于 2013 年 
成 功 完成 技术 成 果 转 化 , 研制 出 世界 首 台 液态 金属 桌面 级 电子 电路 打印 机 ， 可 在 
任意 基质 上 打印 的 液态 金属 喷 墨 打印 机 ， 以 及 常温 下 直接 成 型 的 液态 金属 3D 打 
Ep uat, 

近 10 年 间 ， 随 着 智能 设备 的 出 现 、 信 息 传输 技术 的 突破 以 及 人 工 智能 的 兴 
起 ,传统 的 休闲 娱乐 、 医 疗 健康 等 需求 正在 以 “智能 可 穿戴 设备 ”这 种 新 的 形式 
体现 在 消费 者 群体 中 ， 如 何 实现 智能 化 、 个 性 化 、 轻 量化 成 为 高 科技 消费 品 制造 
业 的 关键 问题 ， 而 液态 金属 电子 制造 正 是 变革 性 解决 方案 之 一 。 


3. 4 生物 医学 

液态 金属 生物 医学 是 正在 兴起 的 科学 前 沿 , 发 展 空间 巨大 , 液态 金属 的 引入 
解决 了 许多 医学 挑战 面临 的 瓶颈 。 比 如 ， 对 于 神经 损伤 问题 ， 由 于 人 类 神经 自然 
的 修复 速度 极为 缓慢 , 众多 与 神经 相关 的 疾病 如 高 位 截 次 等 难以 得 到 治疗 ,而 近 
年 来 诞生 的 液态 金属 神经 连接 与 修复 技术 在 未 来 可 弓 发 展 成 为 治疗 神经 疾病 的 
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一 大 临床 手段 。 此外, 脑 机 接口 等 未 来 技术 也 能 够 在 该 技术 的 支持 下 得 以 快速 突 
破 。 

对 于 骨骼 受 损 问题 ,传统 的 骨科 外 固定 文具 由 于 坚硬 、 难 以 快速 形变 等 性 质 ， 
存在 舒适 性 差 、 适用 范围 窄 、 移 动 不 便 等 痛 点 。 云 南 迈 特力 医疗 技术 有 限 公 司 针 
对 以 上 问题 , 基于 液态 金属 的 低温 炊 塑 特性 , 研发 出 已 可 应 用 于 临床 的 液态 金属 
骨科 外 固定 支 具 , 为 行动 不 便 的 骨科 病 患 者 与 共有 运动 功能 障碍 的 老年 人 提供 了 
轻便 舒适 的 固定 文具。 


3.5 柔性 机 器 人 
在 现代 ， 机 器 手臂 、 机 器 人 在 工业 生产 、 和 军事 活动 等 应 用 场景 中 开始 普 

然而 ， 即 使 通过 增加 关节 等 方式 提升 机 器 的 灵活 度 ， 这 类 刚性 机 器 在 废墟 救援 、 
环境 探查 等 复杂 任务 时 也 难以 发 挥 作用 。 因 此 , 制造 可 在 不 同形 态 之 间 可 控 转 换 
的 柔性 机 器 人 是 科学 家 与 工程 师长 久 以 来 的 目标 。 我 国学 者 在 2014 年 发 表 了 关 
于 液态 金属 柔性 机 器 的 开创 性 研究 , 揭示 了 液态 金属 在 不 同形 态 与 运动 模式 之 间 
转换 的 普 适 变形 能 力 P3, 为 柔性 机 器 的 发 展 指明 了 一 条 可 行 方向 。 我 国学 者 随后 
发 现 的 一 系列 液态 金属 自 驱 动机 器 效应 及 可 控 变 形 技术 , 更 是 为 未 来 研发 出 类 似 
于 “终结 者 ”的 液态 金属 柔性 机 器 人 奠定 了 坚实 的 基础 。 


4 液态 金属 产业 面临 的 机 遇 与 挑战 

作为 增 量 型 事物 ， 液 态 金属 新 兴 科 技 产业 与 存量 型 企业 在 面临 风险 、 投 资 价 
值 与 发 展 模式 上 有 着 本 质 的 差别 ， 更 需要 针对 性 的 培育 策略 。 

如 下 ,我 们 从 整体 出 发 , 分 析 新 兴 科 技 产业 面临 的 宏观 环境 因素 ， 随 后 聚焦 
于 液态 金属 新 工业 , 具体 剖析 以 液态 金属 为 代表 的 增 量 型 新 兴 科 技 产 业 发 展 中 特 
有 的 机 遇 与 挑战 。 


4.1 政策 利好 
在 中 国 ， 新 兴 产 业 发 展 离 不 开国 家 政策 的 指导 ， 而 政策 的 支持 也 能 够 助力 产 
业 快 速 渡 过 最 艰难 的 “萌芽 期 ” 对 于 液态 金属 产业 同样 如 此 。 


4.1.1 中 央 政 策 

在 宏观 整体 层面 ， 针 对 “十 四 五 ”期 间 的 产业 发 展 规划 ， 新 华 网 于 2020 年 
10 月 29 日 授权 发 布 的 《中 国共 产 党 第 十 九 届 中 央 委 员 会 第 五 次 全 体会 议 公报 》 
提出 : 将 “科技 创新 ”尤其 是 关键 核心 技术 的 “自主 可 控 ” 作为 第 一 目标 ， 从 “ 制 
造 业 升级 “高 质量 供给 和 “数字 经 济 发 展 ”三 个 方面 作为 加 速 产 业 升 级 等 主要 
任务 P9; 对 其 中 的 新 兴 产 业 ， 国 家 发 展 改革 委 、 科 技 部 等 四 部 门 同 年 发 布 的 《 关 
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于 扩大 战略 性 新 兴 产 业 投 资 培育 壮大 新 增长 点 增长 极 的 指导 意见 》 从 聚焦 重点 产 
业 领 域 、 打 造 集聚 发 展 高 地 、 增强 要 素 保障 能 力 和 优化 投资 服务 环境 四 个 方面 曾 
释 了 中 央 关 于 新 兴 产 业 的 战略 构想 P71; 具体 到 新 兴 产 业 中 的 知识 产权 , 中 共 中 央 、 
国务 院 印发 的 《知识 产权 强国 建设 纲要 (2021 一 2035 年 )》 提 出 了 “在 2035 年 ， 
从 知识 产权 综合 竞争 力 、 知 识 产权 系统 完备 性 、 知 识 产 权 文化 自觉 性 等 方面 基本 
建成 中 国 特色 、 世 界 水 平 的 知识 产权 强国 ”的 预见 性 目标 ， 从 多 角度 强调 了 知识 
产权 的 重要 性 。 

在 具体 的 企业 部 门 层面 ， 中央 针 对 性 地 提出 多 种 政策 措施 ， 如 : 工业 和 信息 
化 部 会 同 国家 发 展 改 革 委 、 科技 部 、 财政 部 等 共 十 九 部 门 联合 发 布 的 《十 四 五 ” 
促进 中 小 企业 发 展 规划 》 指 出 ， 要 从 政策 体系 、 服 务 体系 、 发 展 环 境 三 个 领域 ， 
解决 中 小 企业 融资 难 、 融 资 贵 以 及 合法 权益 难得 到 保护 两 大 问题 ,帮助 中 小 企业 
提升 创新 与 专业 化 水 准 , 进一步 增强 中 小 企业 核心 竞争 力 , 为 加 速 发 展现 代 产 业 
体系 打下 基础 28; 国务 院 促 进 中 小 企业 发 展 工作 领导 小 组 办 公 室 印发 的 《提升 中 
小 企业 竞争 力 若干 措施 》 从 财税 扶持 、 融 资 支持 、 加 强 创新 、 提 升 工业 设计 附加 
值 、 加 强 知识 产权 运用 于 保护 等 11 个 方面 提出 了 关于 中 小 企业 发 展 的 34 条 有 具体 
措施 9。 

对 液态 金属 新 兴 科 技 产 业 而 言 , 中 央 政 策 从 以 下 三 个 方面 提供 了 支持 : 1. 指 
明 大 方向 一 一 中 央 关 于 “十 四 五 ”的 产业 规划 中 把 新 兴 产 业 列 为 发 展 重点 ,为 地 
方 政 府 指 定 了 重点 帮 扶 对 象 , 也 给 广大 私人 投资 者 提供 了 投资 建议 ; 2. 强调 知识 
产权 的 重要 性 一 一 知识 产权 作为 技术 的 代表 是 新 兴 科 技 产业 发 展 中 至 关 重 要 的 
一 环 ， 此 次 政策 从 多 个 角度 完善 知识 产权 体系 的 构建 , 在 保障 了 企业 根本 利益 的 
基础 上 , 起 到 了 提升 企业 核心 竞争 力 的 作用 ; 3. 聚焦 中 小 企业 一 一 中 小 企业 作为 
新 兴 科 技 产业 的 主力 军 , 在 发 展 过 程 中 由 于 自身 的 特性 总 会 面临 各 种 各 样 的 障碍 ， 
此 次 政策 中 关于 中 小 企业 的 各 种 发 展 措施 将 从 各 个 方面 解决 难题 , 在 提高 创业 成 
功率 的 同时 加 强 中 小 企业 核心 竞争 力 。 


4.1.2 地 方 政策 

在 地 方 层面 , 各 省 市 政府 也 根据 中 央 提 出 的 宏观 指导 意见 与 政策 方针 制定 了 
符合 地 方 特色 的 针对 性 发 展 政 策 , 例如 : 云南 省 发 展 改 革 委 会 同 省 工业 和 信息 化 
厅 经 由 省 政府 批准 制定 的 《云南 省 新 材料 产业 发 展 三 年 行动 (2022-2024 年 )》， 
立足 于 云南 省 作为 “有 色 金 属 王国 ”的 资源 优势 ， 开 展 地 方 特色 产业 发 展 、 关 键 
技术 公 管 、 优 势 企业 引 育 、 特 色 园 区 打造 等 行动 ， 力 争 在 2024 年 完成 新 材料 产 
业 产 值 达 1800 亿 元 以 上 、 产 业 规 模 实现 三 倍增 、 打 造 主 营业 务 收入 超 500 亿 的 
新 材料 企业 2 家 以 上 、 专 精 特 新 “小 巨人 ”企业 5 家 以 上 等 任务 BY。 

地 方 政府 基于 对 中 央 政 策 大 方向 的 理解 结合 区 位 优势 做 出 有 针对 性 的 规划 ， 
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助力 带 有 当地 特色 的 新 兴 科 技 产业 快速 成 长 。 这 一 举措 使 得 立足 于 云南 的 液态 金 
属 新 工业 既 能 发 挥 云南 作为 “有 色 金 属 王国 ”的 地 理 优势 ， 保 证 原材料 供应 ， 又 
能 得 到 地 方 政策 支持 ， 大 大 缓解 成 本 、 资 源 压 力 ， 产 业 规 模 得 以 迅速 扩大 。 


4.2 液态 金属 新 兴 科 技 产业 面临 的 挑战 
4.2.1 企业 体 量 小 

企业 体 量 普遍 较 小 这 一 特点 是 液态 金属 新 兴 科 技 产 业 与 传统 产业 最 明显 的 
区 别 之 一 ， 其 中 ， 体 量 小 主要 体现 在 企业 雇员 少 、 收 入 少 、 占 地 面积 小 、 产 业 链 
窗 盖 率 低 等 方面 。 一般 而 言 ， 进 入 新 兴 科 技 产业 的 企业 主要 分 为 两 类 : ERLA 
立 门 户 与 完全 初创 企业 。 前 一 类 企业 的 创业 团队 成 员 主 要 是 原 企 业 的 管理 人 员 或 
核心 技术 人 员 , 他 们 另 立 门户 的 目的 主要 是 股权 投资 回报 率 高 、 原 企业 出 于 转换 
成 本 的 考虑 不 愿 投资 新 技术 等 ; 后 一 类 企业 的 创业 团队 成 员 主要 是 在 学 界 取得 一 
定 技术 成 果 的 科研 人 员 , 他 们 成 立 企 业 的 目的 是 将 技术 成 果 应 用 于 实际 生产 。 企 
业 的 类 型 天 然 决 定 了 其 体 量 不 可 能 过 大 。 

相 较 于 老 员 工 男 立 门户 , 初创 企业 的 创业 团队 由 于 缺乏 在 新 产业 领域 的 实践 
经 验 ， 存 在 技术 成 果 难 以 转化 、 缺 少 融 资 渠 道 、 企 业 管 理 结构 混乱 、 上 下 游 联 系 
薄弱 等 问题 ， 具 有 更 大 的 不 确定 性 。 


4.2.2 面 对 蓝 海 市 场 

相 较 于 传统 产业 或 存量 型 科技 产业 , 液态 金属 新 兴 科技 产业 面 对 完全 的 蓝海 
市 场 。 一 方面 ， 由 于 没有 先例 ， 企 业 不 知道 竞争 对 手 的 情况 ， 另 一 方面 ， 由 于 大 
多 数 消费 者 会 对 陌生 的 产品 持 观望 态度 , 企业 也 难以 准确 估计 消费 者 的 购买 意愿 。 
蓝海 市 场 的 不 确定 性 会 导致 企业 难以 快速 变现 , 影响 企业 的 周转 效率 。 因 此 新 兴 
科技 企业 需要 迅速 了 解 竞争 对 手 的 情况 与 消费 者 的 需求 , 尽快 制定 竞争 战略 、 明 
确 产品 定位 、 划 定 客户 群体 ， 实 现 产 品 正常 变现 以 创造 利润 。 


4.2.3 经 营 活动 不 稳定 

对 于 以 盔 利 为 目的 的 企业 而 言 , 日常 的 经 营 活动 是 主要 的 收入 来 源 。 但 由 于 
蓝海 市 场 的 不 确定 性 ， 液 态 金属 新 兴 科 技 企 业 往往 存在 经 营 活动 不 稳定 的 特点 ， 
这 种 不 稳定 性 主要 体现 在 三 个 方面 : 1. 生产 技术 不 完善 ，2. 经 营 战略 不 确定 ; 
3. 成 本 变化 幅度 大 。 

首先 ， 由 于 液态 金属 产品 具有 较 强 的 创新 性 ， 企 业 往 往 缺 乏 生 产 经 验 ， 加 之 
产品 预期 销量 不 明确 , 难以 选择 合适 的 生产 技术 , 也 无 法 迅速 构建 出 一 套 高 效率 、 
低 成 本 的 生产 流程 。 其 次 ， 液 态 金属 新 兴 科 技 企业 的 经 营 活动 以 产品 销售 为 主 、 
服务 为 辅 ， 因 此 不 完善 的 生产 技术 也 会 影响 企业 对 经 营 战略 的 判断 ; 另外 ,液态 
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金属 新 兴 科 技 企业 面 对 全 新 的 产业 环境 ,不 完整 的 上 下 游 产 业 链 、 未 知 的 竞争 对 
手 和 不 确定 的 用 户 需 求 ， 这 使 得 企业 必须 在 原材料 采购 、 市 场 营 销 、 售 后 服务 等 
方面 进行 多 次 试 错 ， 通 过 积累 经 验 来 确定 最 佳 经 营 战略 。 最 后 ， 前 两 种 情况 的 存 
在 会 导致 企业 的 成 本 曲线 变化 剧烈 : 在 一 开始 ， 由 于 生产 流程 不 完善 、 需 求 估计 
不 准确 ， 企 业 往 往 存 在 原材料 消耗 大 、 库 存 积压 的 问题 ， 需 要 承担 较 高 的 成 本 ; 
随 着 试 错 次 数 的 增加 ， 企 业 的 生产 流程 逐渐 完善 、 经 营 战 略 逐 渐 明 确 ,， 总 成 本 随 
之 下 降 ， 最 终 趋 于 平稳 。 


4.2.4 原材料 供给 障碍 

对 于 液态 金属 企业 来 说 , 原材料 是 生产 产品 的 基础 ,， 原材料 供给 困难 将 导致 
企业 难以 按时 、 按 量 地 以 预计 成 本 进行 生产 。 然 而 ， 一 方面 液态 金属 产业 存在 产 
业 链 尚 不 完整 的 问题 , 由 于 没有 专门 的 原材料 供应 商 ， 企 业 将 被 迫 通 过 多 种 途径 
以 更 高 的 价格 成 本 和 时 间 成 本 采购 原材料 ; 另 一 方面 液态 金属 新 兴 科 技 企业 普遍 
规模 较 小 、 议 价 能 力 较 差 且 一 次 性 采购 数量 较 少 ， 势 必 面 临 更 高 的 单位 成 本 。 


4.2.5 下 游 销 售 障碍 

企业 只 有 成 功 地 将 商品 卖 给 消费 者 , 才 算是 完成 了 劳动 到 价值 的 转换 。 然 而 ， 
液态 金属 新 兴 科 技 企业 在 销售 过 程 中 面临 着 来 自 消 费 者 、 竞 争 对 手 和 经 销 商 三 方 
面 的 挑战 。 对 于 消费 者 ， 由 于 新 技术 本 就 不 为 其 所 熟知 ， 因 此 消费 者 会 对 产品 持 
观望 乃至 怀疑 态度 , 加 之 竞争 对 手 的 广告 宣传 也 会 干扰 非 专 业 领 域 消费 者 对 产品 
好 坏 的 判断 ， 进 一 步 影 响 企 业 的 销售 ; 对 于 竞争 对 手 ， 新 产品 的 推出 必然 会 抢占 
部 分 旧 产 品 的 市 场 份额 , 生产 被 蔡 代 产品 的 竞争 对 手 可 能 会 通过 降价 等 手段 重新 
抢 回 市 场 份额 ， 阻 碍 新 兴 科 技 企业 占领 市 场 ; 对 于 经 销 商 ， 由 于 新 兴 科 技 企业 往 
往 议价 能 力 较 差 ,， 且 产品 销量 具有 较 高 的 不 确定 性 , 因此 企业 一 般 会 面临 较 高 额 
的 中 介 费 用 ， 利 润 空间 受到 撞 压 。 


4.2.6 人 才 储 备 要 求 高 

正 因为 面临 着 来 自 于 上 下 游 的 各 种 障碍 , 液态 金属 企业 的 生产 经 营 活动 才 更 
需要 各 个 领域 的 人 才 通 力 合 作 才 能 顺利 推进 , 再 者 新 兴 科 技 企 业 天 然 存在 较 高 的 
技术 门槛 ， 对 企业 的 人 才 储 备 提出 了 更 高 的 要 求 。 不 过 ， 本 文 后 续 会 指出 ， 集 群 
化 发 展 模式 一 方面 加 快 了 人 力 资 本 的 流动 ,帮助 企业 更 快 雇佣 到 合适 的 员工 ， 另 
一 方面 造成 知识 外 溢 ， 有 助 于 提升 企业 已 有 雇员 的 素养 , 使 之 更 加 适 配 企业 的 生 
产 经 营 活动 ， 部 分 缓解 了 人 才 压 力 。 
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4.2.7 风险 承受 能 力 弱 

一 方面 ,液态 金属 新 兴 科 技 企业 本 就 存在 自 有 资金 不 足 的 问题 ， 难 以 承担 高 
额 的 试 错 成 本 ; 另 一 方面 ， 新 兴 科 技 产 业 必 然 面临 从 技术 开发 、 成 果 转 化 到 打开 
市 场 的 整个 过 程 中 每 一 个 环节 给 企业 带 来 的 巨大 时 间 成 本 , 这 极 大 地 延长 了 企业 
变现 周期 ， 使 之 可 能 面临 难以 偿还 贷款 或 无 法 完成 对 赌 要 求 的 窘境 ， 最 终 导 致 企 
业 破 产 或 创始 人 股权 转让 。 


5 液态 金属 产业 构建 及 快速 培育 的 集群 化 发 展 模式 


虽然 处 于 发 展 初期 的 液态 金属 产业 面临 着 各 式 各 样 的 挑战 , 但 处 于 其 中 的 企 
业 能 够 通过 集群 化 发 展 模 式 从 容 应 对 这 些 阻碍 ， 如 下 对 此 予以 详细 说 明 。 
5.1 液态 金属 先期 已 形成 的 产业 集群 

在 产业 建设 方面 ,“ 液 态 金 属 谷 ”有 机 结合 了 地 方 政 府 、 企 业 、 学 术 机 构 、 
研究 机 构 、 金 融 机 构 、 中 介 机 构 、 营 销 团 队 与 媒体 机 构 的 优势 资源 ， 着 力 打 造 八 
位 一 体 的 液态 金属 新 兴 科技 产业 集群 趾 , 逐步 完善 上 下 游 产 业 链 , 形成 了 多 方 共 
TEST Fe TT o 

如 图 1 所 示 ,“ 液 态 金 属 谷 ”在 地 方 政府 的 相关 产业 政策 支持 下 ， 立足 于 中 国 
科学 院 理化 技术 研究 所 、 清 华 大 学 研发 团队 形成 的 关键 技术 ， 由 云南 科 威 、 云 南 
靖 创 等 研究 机 构 进 行 产 品 研发 ， 通过 云南 中 宣 、 云 南 靖 华 、 北 京 梦 之 墨 、 云 南 巨 
晶 等 及 孵化 出 的 一 众 企业 实现 产业 转化 , 在 媒体 机 构 、 中 介 机 构 与 营销 团队 的 帮 
助 下 初步 实现 技术 变现 ， 向 构建 完整 的 产业 生态 体系 迈进 。 


液态 金属 产业 集群 
学 术 机 构 
地 方 政府 | [政策 支持 中 国 科学 院 理 化 技术 
研究 所 、 清 华 大 学 等 
中 介 机 构 
onm [rut R 
咨询 服务 促成 合作 
媒体 机 构 — 
云南 中 宜 、 云 南 靖 华 、 | ,| 下 游 企业 
NS 北京 楚 之 黑 等 生产 线 建 设 、 产 业 转 化 
N 
金融 机 构 MA m 营销 团队 ”上 半 产 品 销售 
e 营销 服务 
dps 研究 机 构 > 
M “云南 科 威 、 云 南 靖 创 
ii 


图 1 液态 金属 产业 集群 化 发 展 概况 〈 根 据 文献 31] 绘 制 ) 
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52 液态 金属 集群 化 发 展 模式 与 策略 

从 国内 外 新 兴 科 技 产 业 的 实践 历程 来 看 , 大 多 同行 业 甚 至 跨行 业 的 创新 性 企 
业 在 创设 初期 都 会 采取 “ 报 团 取暖 ”的 产业 集群 化 发 展 方式 ， 并 最 终 形 成 辐射 范 
围 极 大 的 科技 产业 集群 ， 典 型 代表 有 : 美国 的 硅谷 、 中 国 的 中 关 村 等 。 位 于 云南 
液态 金属 谷 的 产业 采取 的 集群 化 发 展 模式 ， 可 让 处 于 集群 中 的 企业 具有 低 成 本 、 
正 外 部 性 等 多 种 优势 , 乃至 实现 “1+1>2” 的 效果 ,助力 科技 创新 企业 快速 发 展 ， 
推动 产业 规模 迅速 扩大 。 产业 集群 中 存在 的 基本 交互 模式 如 图 2 所 示 , 产业 集群 
的 建设 与 扩张 使 液态 金属 新 兴 产 业 , 能 够 充分 利用 集群 化 发 展 模式 带 来 的 各 种 效 
益 。 如 下 对 此 予以 具体 分 析 。 
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图 2 液态 金属 产业 集群 可 以 依托 的 基本 交互 模式 


集群 化 发 展 模式 被 定义 为 : 位 于 已 经 形成 或 正在 形成 的 产业 集群 中 的 企业 ， 
在 与 集群 中 其 它 企业 的 竟 争 与 合作 中 快速 成 长 的 发 展 模式 。 其 中 , 产业 集群 的 概 
念 在 1998 年 首次 由 美国 著名 管理 学 家 迈克 尔 波 特 在 其 著作 《国家 竞争 优势 》 中 
提出 。 波 特 认 为 , 产业 集群 是 一 组 在 地 理 上 靠近 的 相互 联系 的 公司 和 关联 的 机 构 ， 
它们 可 能 处 于 同行 业 或 不 同行 业 、 同 领域 或 不 同 领域 , 但 都 相关 于 茶 个 特定 的 产 
业 ， 由 于 具有 共性 和 互补 性 而 联系 在 一 起 1。 

产业 集群 主要 具备 三 个 特点 : 1. 集群 限定 在 一 定 范围 的 地 理 空间 内 , 集群 主 
体 间 有 具有 较 近 的 地 理 距 离 中 ，2. 由 于 集群 中 的 企业 和 机 构 都 相关 于 某 个 产业 ， 
因此 集群 的 各 个 主体 对 集群 中 己 有 的 和 新 产生 的 事物 有 较 强 的 接受 程度 , 集群 主 
体 间 具有 较 近 的 认 知 距离 鸣 ，3. 基于 以 上 两 点 ， 集 群 内 的 企业 和 机 构 之 间 存 在 
频繁 的 交互 1。 
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液态 金属 产业 集群 重点 聚焦 于 云南 宣 威 ， 集 群 中 企业 彼此 地 理 位 置 相近 ， 且 
企业 核心 成 员 均 以 相关 领域 技术 人 员 为 主 , 极 大 地 降低 了 企业 间 的 交流 障碍 。 产 
业 具 备 的 优势 及 相应 应 用 策略 主要 分 为 以 下 几 方 面 。 


5.2.1 生产 成 本 优势 及 应 用 策略 


a) 分 工 协作 

微观 经 济 学 理论 中 提 到 , 当 多 个 企业 采取 各 自 具 有 比较 优势 的 行动 且 相 互 合 
作 时 ， 能 够 在 成 本 一 定 的 情况 下 产 出 更 多 成 品 。 例 如 : 假设 甲乙 两 企业 分 别 生产 
A.B 两 种 零件 , 且 两 种 零件 市 场 价格 相同 , 在 零件 单位 生产 成 本 相同 的 情况 下 ， 
甲 企业 能 生产 A 零件 50 个 、B 零件 40 个 ， 乙 企业 能 生产 A 零件 20 个 、B 零件 
25 N, 甲 企 业 生产 效率 具有 绝对 优势 , 但 乙 企 业 在 生产 B 零件 上 具有 比较 优势 ， 
两 企业 分 别 生 产 A. B 零件 能 够 具有 最 大 效益 。 除 分 工 创造 的 直接 成 本 优势 外 ， 
处 于 产业 集群 中 的 新 型 科技 企业 由 于 能 够 长 期 专攻 某 一 细 分 领域 , 因此 更 容易 产 
生 创 新 与 科技 突破 , 这 不 仅 提 高 了 企业 的 生产 力 而 且 强化 了 已 有 企业 旷 化 出 新 企 
业 的 可 能 性 ， 给 整个 产业 集群 提供 了 间接 成 本 优势 。 

mH, 集群 化 发 展 模式 为 集群 主体 之 间 进 行 分 工 协作 提供 了 客观 环境 。 一 方 
面 , 处 于 同一 产业 集群 中 的 新 型 科技 产业 地 理 位 置 接近 , 运输 和 工业 化 成 本 极 低 ; 
男 一 方面 ， 各 集群 主体 彼此 都 相关 于 同一 产业 ， 产 成 品 相 互 适 配 ， 下 游 企业 无 需 
为 寻找 上 游 供 货 商 付出 高 昂 成 本 .液态 金属 产业 中 的 各 个 企业 均 集 中 于 生产 某 一 
种 或 两 种 产品 ， 能 够 充分 发 挥 分 工 协作 优势 。 


b) 外 部 规模 经 济 

微观 经 济 学 理论 指出 ， 由 于 可 变 成 本 增加 稀释 了 固定 成 本 占 比 ， 因 此 企业 的 
单位 生产 成 本 随 企 业 自 身 的 规模 扩大 而 减少 ， 这 一 现象 称 为 “内 部 规模 经 济 ”。 
当 内 部 规模 经 济 扩 展 至 整个 产业 时 ,由 于 产业 内 的 各 企业 间 存 在 交互 , 因此 其 各 
自 的 单位 生产 成 本 也 会 随 企业 所 处 的 行业 规模 扩大 而 减少 , 该 现象 称 为 “外 部 规 
模 经 济 ”。 

产业 集群 中 的 各 个 主体 彼此 分 工 协作 , 快速 形成 内 部 规模 经 济 ， 加 之 集群 在 
发 展 过 程 中 也 会 吸引 外 部 企业 进入 , 产业 规模 因而 快速 扩大 , 在 短 时 间 内 形成 外 
部 规模 经 济 , 生产 成 本 得 以 降低 。 液态 金属 全 新 工业 体系 凭借 其 独到 的 创新 性 与 
广泛 的 应 用 场景 吸引 了 北京 、 深 圳 的 相关 领域 高 科技 企业 布局 于 云南 , 产业 规模 
逐渐 扩大 ， 外 部 规模 经 济 的 成 本 效应 日 益 凸 显 。 


c) 区 位 特色 
在 产业 集群 的 形成 之 初 , 某 些 区 域 能 够 凭借 其 特有 的 地 理 优势 吸引 处 于 相同 
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或 相关 产业 的 企业 或 机 构 加 入 , 从 而 快速 形成 集群 的 雏形 , 为 集群 发 展 打 好 基础 。 
例如 : 云南 曲靖 凭借 其 丰富 的 太阳 能 资源 、 种 类 繁多 的 有 色 金 属 资源 与 低 成 本 的 
绿色 水 电 资 源 , 吸引 了 一 批 光 伏 产 业 的 龙头 企业 加 入 ， 打 通 上 下 游 产 业 链 ， 形 成 
了 以 光伏 为 主题 的 产业 集群 。 除 天 然 的 地 理 优势 之 外 , 产业 集群 的 领域 集中 性 有 
利于 当地 政府 制定 更 具有 针对 性 的 产业 发 展 政策 , 这 点 于 上 文 有 所 体现 。 液 态 金 
属 产业 扎根 于 金属 资源 丰富 的 云南 省 , 在 资源 优势 与 地 方 帮 扶 的 双重 加 持 下 得 以 
迅速 发 展 。 


5.2.2 非 物质 资本 的 正 外 部 性 及 应 用 策略 

非 物 质 资本 指 区 别 于 土地 、 生 产 设备 等 物质 资本 但 同样 能 在 生产 过 程 中 创造 
价值 的 特殊 资本 ; 正 外 部 性 指 当 一 方 为 为 一 方 提供 某 种 服务 , 同时 也 会 为 第 三 方 
之 来 附带 的 好 处 或 损失 , 而 第 三 方 作为 受益 者 不 用 为 此 支付 报酬 ,作为 受 损 者 也 
不 会 因此 得 到 补偿 的 现象 站 。 液 态 金属 新 兴 科技 产业 集群 能 够 通过 人 力 资 本 与 
知识 资本 这 两 种 非 物质 资本 带 来 的 正 外 部 性 加 速 产 业 发 展 。 


a) 人 力 资 本 的 流动 与 增值 

诺 贝 尔 奖 得 主 西 奥 多 。W。 舒 尔 次 于 1960 年 美国 经 济 年 会 中 对 人 力 资本 进 
行 了 系统 阐述 ， 他 认为 : 人 力 资 本 是 一 种 体现 于 劳动 者 喘 上 的 非 物质 资本 ; 人力 
资本 的 价值 由 劳动 者 的 知识 /技术 水 平 、 生 产能 力 、 健 康 状况 等 属性 衡量 ， 人 力 资 
本 能 够 像 物质 资本 一 样 在 生产 中 创造 价值 , 但 又 有 别 于 物质 资本 。 具 体 而 言 ， 人 
力 资本 与 物质 资本 的 区 别 在 于 : 1. 人 力 资 本 具有 非 同 质 性 , 且 价 值 越 高 的 人 力 资 
本 具有 越 强 的 非 同 质 性 一 一 例如 , 具有 管理 能 力 的 领导 者 以 及 科研 能 力 强 的 技术 
人 员 对 于 企业 而 言 都 是 稀缺 且 难 以 复制 的 核心 生产 要 素 ; 2. 人 力 资本 具有 增值 
性 一 一 随 着 不 断 地 劳动 ， 劳 动 者 会 昧 积 更 多 的 知识 、 增 加 劳动 熟练 度 、 提 升 劳动 
能 力 , 因此 人 力 资本 的 价值 会 随 着 使 用 而 增加 。3. 人 力 资 本 的 流动 并 非 完全 遵循 
市 场 规律 一 一 劳动 者 作为 一 种 特殊 的 资本 , 具有 独立 的 思考 能 力 , 这 种 资本 并 不 
一 定 会 流向 出 价 最 高 的 一 方 。 例 如 ， 具 有 管理 能 力 的 领导 者 除了 当前 的 薪资 之 外 
还 会 考虑 公司 的 发 展 前 景 ， 具 有 科研 能 力 的 技术 人 员 会 考虑 研究 氛围 等 。 

有 别 于 传统 行业 ,液态 金属 新 兴 科 技 产 业 更 看 重 技术 水 平 与 创新 能 力 ， 因 此 
人 力 资本 的 独特 性 会 被 放大 。 举例 来 说 , 液态 金属 科技 企业 为 了 保证 自己 的 产品 
有 具 有 吸引 力 , 需要 保障 自身 的 技术 水 平 处 于 市 场 前 沿 ， 因 此 一 般 由 相关 领域 的 顶 
尖 科 学 家 担任 领导 者 或 核心 技术 人 员 , 这 一 现象 体现 了 人 力 资 本 的 非 同 质 性 。 关 
于 液态 金属 科技 产业 中 存在 的 “对 人 力 资 本 高 需求 ”的 问题 ,集群 化 发 展 模式 给 
企业 提供 了 适 配 的 解决 方案 。 一 方面 , 液态 金属 新 兴 科 技 企业 存在 较 大 的 不 确定 
VE, 对 劳动 者 本 身 的 素质 提出 了 更 高 的 要 求 , 而 产业 集群 中 更 加 紧密 的 分 工 协作 
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与 竞争 关系 能 更 好 地 发 挥 劳 动 者 的 增值 性 ， 帮 助 劳 动 者 快速 成 长 ; 另 一 方面 ， 产 
业 集 群 中 的 企业 都 相关 于 某 一 领域 , 能 够 给 具备 专业 技能 的 劳动 者 提供 更 多 选择 ， 
且 由 于 集群 中 的 企业 地 理 位 置 相 近 、 薪 资 水 平 相似 , 劳动 者 在 其 中 的 流动 障碍 较 
小 , 具有 更 低 的 试 错 成 本 和 更 大 的 提升 空间 。 企 业 出 于 自身 熏 利 的 目的 帮助 劳动 
者 进行 人 力 资本 增值 , 而 劳动 者 基于 流动 障碍 较 小 的 客观 环境 与 改善 自身 经 济 状 
况 的 主观 意愿 在 集群 中 流动 ， 两 者 结合 带 来 正 外 部 性 ， 帮 助 产业 集群 快速 发 展 。 


b)》 知 识 外 洲 

对 于 液态 金属 新 兴 科 技 企业 而 言 ， 发 明 创造 ?是 塑造 企业 竞争 优势 的 根本 。 
然而 “发 明 创造 ”是 一 种 复杂 劳动 ， 具 有 “量变 引发 质变 ”的 特性 ， 这 给 企业 的 
知识 积累 量 和 获取 知识 的 能 力 设置 了 极 高 的 门槛 , 因此 企业 必须 通过 雇佣 高 价值 
劳动 者 或 提升 雇员 劳动 能 力 这 两 种 途径 来 完成 生产 活动 。 面 对 这 种 特殊 需求 , R 
群 化 发 展 模式 产生 的 知识 外 洲 能 够 帮助 企业 解决 难题 。 

知识 外 洪 是 科技 产业 集群 中 存在 的 一 种 正 外 部 性 , 这 一 现象 是 指 : 可 以 用 语 
言 、 图 片 、 声 音 等 载体 表示 出 来 ， 且 能 够 被 他 人 理解 的 “ 显 性 知识 ”和 仪 存在 于 
个 别 劳动 者 脑 内 、 无 法 用 载体 表示 出 来 的 “ 隐 性 知识 ”FP" 耻 ,通过 人 员 流 动 和 信息 
交流 等 方式 进行 共享 , 这 种 知识 流动 过 程 无 法 给 作为 雇主 的 企业 和 作为 知识 提供 
者 的 技术 人 员 提 供 高 于 成 本 的 收益 ， 但 能 帮助 产业 集群 快速 发 展 。 

液态 金属 谷 新 兴 科 技 产 业 集群 主要 通过 以 下 渠道 产生 知识 溢出 : 1. 上 文中 
提 到 ， 劳 动 者 会 基于 主客 观 理由 在 集群 中 流动 , 给 其 他 企业 带 去 显 性 或 隐 性 的 知 
iR; 2. 集群 中 的 企业 与 企业 、 企 业 与 研究 机 构 之 间 会 进行 频繁 的 交流 合作 ， 导 致 
已 有 知识 外 溢 乃 至 创造 新 的 知识 ，3. 位 于 同一 产业 集群 中 的 劳动 者 或 多 或 少 会 
在 非 工作 时 间 于 园区 中 的 咖啡 馆 、 餐 厅 等 非 工作 区 域 接触 , 存在 潜在 的 知识 外 洲 
可 能 性 ; 4. 位 于 同一 集群 中 的 劳动 者 之 间 存 在 的 同学 、 朋 友和 亲 威 等 社会 关系 构 
成 社交 网 络 ， 知 识 能 够 通过 该 网 络 进行 快速 传播 8。 

更 为 关键 的 是 ， 中 科 院 理化 所 团队 经 过 20 多 年 的 研究 ， 共 申请 液态 金属 相 
关 专 利 300 RU, 连同 北京 梦 之 墨 、 云 南 液态 金属 谷 产业 集群 ， 申 请 底层 技术 专 
利 超过 1000 余 项 ， 己 形成 相对 完整 的 知识 产权 体系 。 自 理化 所 、 宣 威 市 政府 、 
宣 公司 合作 的 云南 科 威 液态 金属 研发 中 心 成 并 以 来 ， 共 20 多 球 新 产品 相继 问 
世 ， 研 发 创新 与 成 果 转 化 能 力 在 业界 保持 领先 水 准 。 同 时 ， 大 部 分 液态 金属 技术 
均 为 首创 。 可 以 说 ， 中 国 团 队 始 终 保 持 在 液态 金属 领域 的 技术 最 前 治 。 强 大 的 研 
发 团队 和 完整 的 知识 体系 大 大 加 快 了 知识 外 滋 的 进程 , 有 效 提升 了 产业 集群 的 发 
展 速度 ， 这 些 大 体 量 的 科技 成 果 资源 可 以 满足 该 领域 日 益 增 长 的 投资 需求 。 


5.3 液态 金属 集群 各 主体 间 的 交互 行为 及 助 推 产业 指数 增长 策略 
前 文 分 别 从 生产 成 本 与 非 物质 资本 两 方面 概述 了 液态 金属 新 兴 科 技 产 业 集 
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群 能 够 快速 发 展 的 基本 机 制 。 本 节 将 根据 “是 否 同 行业 ”和 “是 否 同 领域 ”两 种 
标签 ， 将 集群 中 的 企业 、 机 构 及 政府 等 主体 两 两 之 间 的 交互 行为 分 为 四 种 情况 ， 
更 具体 地 说 明 集 群 化 发 展 模 式 如 何 助 推 产 业 发 展 。 其 中 ,“ 是 否 同 行业 ” 指 两 个 
主体 是 否 具有 相似 或 相关 的 客户 群体 ,“ 是 否 同 领域 ” 指 两 个 主体 的 主要 业务 是 
否 具 有 同样 的 学 科 背景 。 


5.3.1 同行 业 同 领域 主体 间 的 交互 行为 

第 一 类 交互 行为 主要 表现 为 技术 水 平 、 主 营业 务 和 市 场 规模 相似 的 企业 之 间 
的 竞争 与 合作 行为 。 

由 于 主 营业 务 的 相似 性 ,这 类 企业 往往 面临 同样 的 客户 群体 , 因此 彼此 间 会 
频繁 地 产生 竞争 。 例 如 ,“ 美 团 ” 与 “ 饿 了 么 ”这 两 家 以 外 卖 服务 为 主要 营 生 的 
企业 为 了 争取 用 户 、 抢 占 市 场 ， 必 须 尽 量 提 升 外 卖 的 质量 与 送 外 卖 的 速度 。 具 体 
而 言 ， 企 业 需 要 通过 提高 推荐 算法 的 准确 率 帮 助 用 户 快速 选择 更 合 口味 的 外 卖 ， 
通过 制定 严格 的 质量 标准 保证 外 卖 店家 的 食品 质量 , 通过 提升 路 线 规划 算法 的 计 
算 能 力 帮 助 骑手 更 快 送 达 外 卖 。 这 种 竞争 行为 给 产业 提供 了 更 先进 的 技术 与 更 合 
理 的 行业 标准 。 
然而 ,企业 间 的 竞争 与 合作 关系 是 动态 变化 的 。 例 如,“ 沃尔玛 ”和 “宝洁 ” 
都 是 以 日 用 品 销售 为 主 营业 务 的 企业 ， 两 者 在 上 世纪 70 年 代为 了 争夺 供应 链 的 
主导 权 ， 进 行 过 长 达 十 多 年 的 斗争 。 后 来 ， 双 方 从 中 吸取 了 “ 合 则 两 利 ， 斗 则 俱 
伤 ” 的 教训 ， 在 零售 业务 上 展开 了 合作 。 具 体 落实 中 ， 双 方 先后 完成 了 制造 商 库 
存 管理 系统 、 电 子 资金 结算 系统 的 开发 与 协同 式 供应 链 库存 管理 流程 的 构建 , 在 
提升 销售 额 、 加 快 产品 周转 与 降低 生产 成 本 的 同时 , 给 整个 行业 提供 了 新 的 库存 
管理 技术 与 思想 ， 推 动 了 日 用 品 销售 行业 的 发 展 。 

此 外 , 企业 间 也 会 出 于 技术 研发 的 考虑 进行 合作 。 这 种 技术 交流 以 及 新 技术 
孵化 的 行为 同样 能 给 产业 集群 带 来 生产 效率 增加 、 产 品质 量 提 升 、 产 业 整 体 规模 
扩大 等 好 处 。 

如 今 ,液态 金属 产业 位 于 云南 的 产业 集群 尚 处 于 雏形 阶段 ， 集 群 中 的 企业 大 
多 专 精 于 茶 一 两 类 产品 ， 彼 此 间 的 交互 行为 以 合作 研发 为 主 ， 竞 争 并 不 激烈 。 


5.3.2. 同行 业 不 同 领域 主体 间 的 交互 行为 
第 二 类 交互 行为 主要 表现 为 产业 上 下 游 企业 之 间 的 合作 行为 。 
般 而 言 ， 新 兴 科 技 产 业 具 有 上 下 游 产 业 链条 长 、 环 节 复 杂 、 各 单元 专业 性 
强 的 特点 ， 因 此 很 难 存在 一 家 企业 歼 盖 整个 产业 链条 的 情况 ,上 下 游 的 企业 需要 
精诚 合作 才能 实现 从 劳动 到 商品 的 “惊险 一 跃 ”。 
针对 上 述 情 况 , 集群 化 发 展 模 式 能 够 从 两 个 方面 为 液态 金属 产业 中 的 上 下 游 
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企业 合作 提供 帮助 : 1. 得 益 于 产业 集群 中 各 主体 地 理 位 置 相近 的 特点 ,上 下 游 企 
业 的 沟通 成 本 被 大 大 降低 , 企业 间 更 容易 达成 合作 ; 2. 产业 集群 中 的 同行 业 同 领 
域 主体 间 存 在 激烈 的 竞争 关系 ， 给 客户 企业 提供 了 成 本 便利 与 质量 保证 。 


5.3.3. 不 同行 业 同 领域 主体 间 的 交互 行为 

第 三 类 交互 行为 主要 表现 为 产 学 研 合作 行为 具体 指 液态 金属 企业 、 高 校 与 
研究 机 构 出 于 理论 与 实践 相 结 合 的 原则 展开 合作 , 形成 覆盖 从 研发 与 成 果 转 化 环 
节 到 生产 与 销售 环节 的 产业 体系 。 

总 的 来 说 ， 当 前 的 液态 金属 产 学 研 合作 本 质 是 资源 整合 、 优 势 互补 的 过 程 ， 
在 这 一 过 程 中 , 合作 双方 发 挥 各 自 的 独特 优势 ,同时 借助 合作 伙伴 弥补 自身 的 不 
足 ， 形 成 共 赢 的 局 面 。 对 于 高 校 与 科研 机 构 而 言 : 一 方面 企业 直接 接触 市 场 ， 了 
解 消费 者 的 实际 需求 , 能 够 给 学 界 提供 更 切合 产业 经 济 发 展 的 研究 方向 ; 男 一 方 
面 企业 直接 参与 商业 活动 , 能 够 通过 提供 岗位 或 合作 研发 的 方式 帮助 学 术 机 构 完 
成 就 业 指 标 或 提供 经 济 文 持 ， 从 而 提升 学 术 机 构 的 研究 动力 与 人 才 吸引 力 。 对 于 
企业 而 言 : 学 术 机 构 深耕 领域 多 年 ， 代 表 着 各 领域 的 技术 前 沿 ， 产 学 研 合作 能 够 
帮助 企业 突破 技术 障碍 ， 完 成 产品 的 更 新 迭代 ; 此外， 学 术 机 构 培 养 众 多 技术 人 
才 ， 满 足 企业 对 高 价值 人 力 资本 的 需求 。 

在 液态 金属 新 兴 科 技 产 业 集群 当中 , 产 学 研 合作 通过 加 快 人 力 资本 流动 , 使 
显 性 知识 与 隐 性 知识 得 以 在 集群 中 共享 。 在 这 一 过 程 中 ， 旧 知识 不 断 累 积 并 衍生 
出 新 知识 ， 最 终 孵 化 出 新 的 产品 ， 推 动 集群 创新 水 平 提升 、 产 业 规 模 扩 大 。 


5.3.4 不 同行 业 不 同 领域 主体 间 的 交互 行为 

第 四 类 交互 行为 主要 表现 为 液态 金属 企业 与 政府 、 中 介 机 构 的 合作 行为 。 其 
中 ， 中 介 机 构 主 要 包括 金融 机 构 、 法 律 机 构 、 会 计 机 构 及 产品 质 检 机 构 等 ,这些 
中 介 机 构 不 参与 生产 活动 , 但 能 够 给 企业 提供 其 他 领域 的 专业 服务 , 并 促成 企业 
与 企业 、 企 业 与 机 构 之 间 的 合作 。 在 茶 些 情况 下 , 政府 也 会 扮演 中 介 机 构 的 角色 。 

对 于 液态 金属 新 兴 科 技 产业 集群 来 说 , 当地 政府 制定 的 产业 政策 是 集群 形成 
的 基础 ， 中 介 机 构 则 起 到 润滑 剂 的 作用 : 地 方 政 府 根据 当地 的 区 位 特色 ,在 符合 
国家 发 展 方向 的 前 提 下 ， 制 定 针对 性 政策 ,吸引 处 于 相关 产业 的 企业 加 入 ， 建 成 
产业 集群 而 金融 机 构 、 律 师 事务 所 等 机 构 能 够 帮助 集群 中 的 初创 企业 解决 “ 裔 
资 难 ” 的 问题 ， 咨 询 公 司 能 够 帮助 上 下 游 企业 牵线 拱桥， 解决 原材料 供应 与 产品 
销售 的 问题 ， 政 府 能 够 帮助 构建 产 学 研 合 作 体系 ， 解 决 企业 面临 的 技术 难题 。 因 
此 , 不 同行 业 不 同 领域 主体 间 的 交互 行为 虽然 不 直接 发 挥 生产 成 本 优势 或 创造 正 
外 部 性 , 但 对 整个 液态 金属 产业 集群 起 到 文 撑 和 稳固 的 作用 ,是 集群 化 发 展 模式 
不 可 或 缺 的 一 部 分 。 
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液态 金属 产业 演化 框架 

应 该 指出 的 是 ,当前 业已 发 展 出 来 的 液态 金属 企业 ,与 其 最 终 成 型 的 工业 相 
比 ， 只 是 极 小 的 开端 。 对 于 这 样 有 着 重大 工业 价值 和 巨大 拓展 空间 的 行业 ， 需 要 
对 其 演化 态势 做 出 合理 的 预测 和 研判 ， 以 期 更 好 指导 工业 实践 。 新 兴 科 技 产 业 的 
演化 既 取 决 于 产业 中 企业 的 发 展 状况 ， 也 与 企业 之 间 的 关系 形成 过 程 息息相关 。 
因此 ,如 下 通过 对 这 两 方面 的 内 容 进 行 分 析 , 试图 提出 一 种 液态 金属 新 兴 科 技 产 
业 演 化 的 总 体 框 架 ， 并 在 这 一 基础 上 对 可 望 催生 的 产业 价值 进行 六 释 。 


6.1 液态 金属 企业 发 展 生 命 周期 问题 

决定 液态 金属 新 兴 科 技 产 业 演化 的 首要 因素 是 产业 中 个 体 的 发 展 状况 , 就 个 
体 发 展 情况 的 研究 由 来 已 入 ， 和 生命 周 期 理论 是 其 中 的 集大成 者 。 因此， 本 节 借 助 
生命 周期 理论 ， 具 体 阐述 液态 金属 企业 各 阶段 的 发 展 状况 。 

我 们 知道 , 根据 生命 周期 理论 , 任何 企业 从 发 展 起 点 走 到 终点 主要 会 经 历 四 
个 阶段 一 一 初创 期 、 成 长 期 、 成 熟 期 和 衰退 期 (如 图 3 所 示 )， 这 四 个 阶段 特点 
TE. 


企业 规模 、 
收入 等 Í 


| 成熟 期 | 
LE EE: E 


初创 期 ， 


时 间 


图 3 企业 发 展 的 四 个 阶段 


初创 期 企业 : 在 内 部 管理 方面 ， 尚 未 形成 稳定 的 管理 体系 ， 高 管 团队 在 企业 
决策 中 起 到 重要 作用 ; 在 生产 方面 , 基本 完成 技术 成 果 转 化 但 尚未 建立 稳定 的 原 
材料 供应 体系 与 完整 的 生产 流水 线 ;， 在 产品 销售 方面 ， 不 具有 稳定 的 销售 渠道 ， 
需要 尽快 打开 市 场 ， 提 高 产品 知名 度 ; 在 日 常 经 营 方面 ,还 未 形成 固定 的 经 营 模 
ao HARING MEUS RE. 

成 长 期 企业 : 在 内 部 管理 方面 ,已 初步 构建 完整 的 管理 体系 , 但 职能 岗位 与 
雇员 人 数 还 在 不 断 增加 ; 在 生产 方面 , 己 完成 生产 体系 建设 , 但 为 满足 持续 增长 
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的 需求 ， 仍 需 不 断 进行 扩建 ;在 产品 销售 方面 ， 品 牌 知名 度 已 经 打响 ， 用 户 数 量 
稳 中 有 升 ; 在 日 常 经 营 方面 ,工作 模式 已 基本 确定 , 但 仍 有 可 能 根据 市 场 情况 进 
行 调整 。 

成 熟 期 企业 : 在 内 部 管理 方面 ， 有 具备 完善 的 管理 体系 ,但 职能 岗位 与 雇员 人 
数 基 本 保持 不 变 ; 在 生产 方面 ， 生 产 体系 与 产品 需求 相互 匹配 ， 生 产 线 基本 不 再 
扩张 ; 在 产品 销售 方面 ， 已 形成 稳定 的 用 户 群 体 ， 收 入 与 利润 增 速 渐 缓 ; 在 日 常 
经 营 方面 ， 除 并 购 等 重大 商业 事件 外 ， 企 业 的 经 营 模式 保持 不 变 。 

衰退 期 企业 : 在 内 部 管理 方面 ， 面 临 裁员 问题 ， 人员 数量 逐渐 减少 ; 在 生产 
方面 ， 产 品 需 求 逐 渐 下 降 ， 部 分 生产 线 被 项 废 ; 在 产品 销售 方面 ， 用 户 规模 不 断 
缩减 ， 收 入 与 利润 同步 下 降 ;, 在 日 常 经 营 方面 ， 现 有 经 营 模式 不 再 适应 市 场 ， 需 
要 谋求 新 的 发 展 空间 。 


6.2 液态 金属 初创 企业 往往 由 破坏 性 创新 所 催生 

前 文 提 到 ， 破 坏 性 创新 是 发 展 新 兴 科 技 的 关键 途径 之 一 ， 但 由 于 以 下 原因 ， 
这 类 创新 更 多 诞生 自 初 创 企 业 ， 而 非 成 熟 企业 。 当 前 的 液态 金属 企业 基本 都 遵循 
这 样 的 特点 。 历 史上 ， 如今 已 成 为 高 科技 摇篮 的 美国 硅谷 最 初 并 未 诞生 于 拥有 庄 
如 麻 省 理工 学 院 、 哈 佛 大 学 等 一 众 顶 尖 高 校 的 波士顿 地 区 , 而 是 从 最 初 没有 儿 所 
高 校 ， 毕 业 生 找 不 到 工作 的 加 州 乡 村 发 起 , 而 其 他 如 欧洲 一 些 科 技 与 产业 中 心 的 
孕育 也 有 类 似 历程 ; 如 今 , 液态 金属 谷 在 云南 的 诞生 和 崛起 也 反映 了 相近 的 规律 。 
这 些 新 型 工业 中 心 的 创建 其 实 有 着 一 定 的 内 在 逻辑 和 规律 。 如 下 对 其 中 机 理 予 以 
解读 。 


6.2.1 成 熟 企 业 缺 乏 创新 动力 且 面临 高 额 的 机 会 成 本 

成 熟 企业 往往 已 经 具有 稳定 的 客户 群体 , 且 由 于 品牌 知名 度 已 经 形成 , 在 所 
处 行业 形成 稳定 的 进入 壁垒 , 因此 在 竞争 压力 较 小 的 情况 下 , 成 熟 企业 不 具备 进 
行 破坏 性 创新 的 主观 动力 。 以 苹果 公司 的 手机 产品 为 例 ,在 初创 期 与 成 长 期 ， 苹 
果 公 司 能 够 提出 颠 履 行业 的 智能 手机 设计 理念 ,并 生产 出 像 iPhone4 这 样 定 义 时 
代 的 智能 手机 产品 ; 但 随 着 苹果 公司 成 为 全 球 最 大 的 手机 厂商 后 , 每 一 代 产品 之 
间 的 创新 幅度 却 在 逐渐 缩减 。 

此 外 ,成 熟 企业 虽 有 充裕 的 资金 ,但 进行 创新 需要 巨大 的 人 力 、 物 力 与 财力 ， 
势必 会 对 其 主 营 业务 产生 影响 。 在 创新 的 具体 方式 上 ,考虑 到 破坏 性 创新 一 般 具 
有 路 行业 、 跨 领域 的 特点 ， 自 主创 新 难度 更 大 ， 因 此 企业 往往 会 通过 并 购 方 式 进 
行 创新 活动 。 但 历史 上 的 商业 案例 已 经 证 明 ， 并 购 行为 中 隐 含 着 大 量 风险 因素 : 
一 方面 , 在 选择 并 购 对 象 时 ， 具 有 强大 技术 创新 力 和 优秀 产品 的 公司 往往 不 愿 被 
并 购 , 会 使 用 各 种 手段 提高 并 购 成 本 ， 而 并 购 成 本 较 低 的 公司 又 不 具备 好 的 技术 
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ak 


与 产品 ， 男 一 方面 ， 在 并 购 发 生 后 ， 双 方 可 能 由 于 公司 文化 上 的 差异 难以 磨合 ， 
无 法 产生 良好 的 协同 效应 。 


6.2.2 初创 企业 具有 更 大 的 创新 动力 与 更 小 的 机 会 成 本 

与 成 熟 企 业 不 同 的 是 , 初创 企业 还 未 形成 稳定 的 客户 群体 与 进入 壁垒 。 因 此 ， 
企业 为 了 打开 市 场 、. 避 开 竞 争 对 手 的 优势 区 间 , 往往 需要 采取 差异 化 的 竞争 策略 ， 
这 使 得 初创 企业 更 有 创新 的 动力 。 另 一 方面 ， 初 创 企 业 的 生产 体系 、 管 理 架构 与 
经 营 框 架 尚 不 完善 , 不 会 因为 进行 创新 而 发 生 重大 变更 ,因此 初创 企业 进行 创新 
的 机 会 成 本 更 小 。 

以 北京 梦 之 墨 科技 有 限 公 司 、 云 南 靖 创 液 态 金属 热 控 技术 公司 为 代表 的 一 众 
液态 金属 企业 利用 小 而 灵活 的 优势 , 针对 已 有 产品 的 痛 点 , 开发 出 液态 金属 电子 
电路 打印 机 、 应 用 于 个 人 电脑 的 液态 金属 散热 器 等 具有 广泛 应 用 场景 的 杀手 级 应 
用 。 


6.2.3 企业 的 动量 效应 会 阻碍 创新 

综合 以 上 两 点 ， 本 文 认 为 企业 的 动量 效应 会 阻碍 企业 的 创新 。 

动量 效应 是 由 Jegadeesh 和 Titman 提出 的 一 种 概念 , 指 股票 的 收益 率 会 延续 
过 去 的 收益 率 变 化 方向 时 9。 参考 这 一 思想 , 本 文 认 为 企业 的 发 展 同样 具有 动量 充 
应 ， 即 倾向 于 沿 过 去 的 方向 继续 发 展 ， 而 创新 作为 一 种 改变 企业 发 展 方向 与 发 展 
速度 的 活动 会 面临 较 大 阻碍 。 如 下 通过 公式 推导 具体 说 明 这 一 理论 。 

根据 经 典 力学 中 的 牛顿 第 二 定律 有 : 

F=ma (1) 

其 中 , F 表 示 作 用 于 物体 的 力 的 大 小 ，m 表 示 被 作用 物体 的 质量 ,a 表示 物体 的 加 
速度 。 这 一 公式 表明 : 力 的 大 小 与 方 回 由 被 作 用 物体 的 质量 与 其 运动 的 加 速度 决 


eS 


AE 


根据 动量 公式 有 : 
P=mv (2) 
其 中 ，P 表 示 运 动物 体 的 作用 效果 ，m 表 示 运 动物 体 的 质量 ，v 表 示 物 体 的 速度 。 
这 一 公式 表明 : 动量 的 大 小 与 方向 由 被 作用 物体 的 质量 与 其 运动 的 速度 决定 。 
从 企业 发 展 的 角度 来 看 ， 动 量 P 代 表 企 业 的 发 展 状况 ， 质 量 m 代 表 企 业 的 规 
模 ， 速 度 v 代 表 企 业 的 发 展 速 度 。 对 于 一 个 正在 朝 某 一 方向 发 展 的 企业 来 说 ， 创 
新 既 改 变 了 发 展 速度 的 大 小 又 改变 了 发 展 方向 , 因此 企业 的 发 展 速 度 由 v 变 为 v"， 
其 变化 幅度 为 人 v = v' 一 v。 对 于 同一 企业 来 说 ， 破 坏 性 创新 在 方 同 与 力度 上 都 
更 加 有 悖 于 企业 原先 的 发 展 轨迹 ， 因 此 进行 破坏 性 创新 的 Av 大 于 进行 小 幅度 创 
新 的 企业 的 A v. 
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结合 力 与 动量 的 计算 公式 可 推出 两 者 之 间 有 如 下 关系 : 


mv'-mv mAv 


F = = G) 

这 一 公式 表明 , 运动 物体 动量 的 变化 与 作用 力 和 作用 时 间 有 关 。 而 对 于 企业 

来 说 ， 想 要 通过 创新 改变 企业 的 发 展 状况 〈 改 变动 量 P) 需要 花费 时 间 (t) 与 力 
F. 


结合 这 一 经 典 公式 与 上 文 分 析 ， 本 文 提出 如 下 公式 : 


Sv'—Sv | S-^v 
Finnovate = = (4) 


t t 
其 中 ，Finnovate 表 示 企 业 进行 创新 需要 克服 的 阻力 ， 5 表示 企业 的 规模 ，v 表 示 企 
业 的 发 展 速 度 ，t 表 示 企 业 改 变 友 展 状 况 需 要 的 时 间 。 其 中 ,企业 规模 5 可 以 由 企 
业 的 员工 人 数 、 收 入 规模 、 用 户 人 数 、 建 筑 占 地 面积 等 因素 衡量 ,企业 的 发 展 速 
度 v 与 企业 所 处 的 发 展 阶段 、 收 入 或 利润 的 增 速 等 因素 有 关 。 从 公式 4 可 以 看 出 ， 
企业 的 规模 越 大 、 疝 茶 一 方向 的 发 展 速度 越 快 ， 想 要 改变 其 发 展 方向 与 发 展 速度 
就 越 难 ， 创 新 面临 的 阻力 与 花费 的 时 间 就 越 长 。 

综 上 所 述 〈 如 图 4 所 示 )， 可 以 得 出 以 下 结论 : 1. 破坏 性 创新 相 较 于 小 幅度 
创新 会 面临 更 大 的 阻力 ; 2. 破坏 性 创新 更 可 能 出 现在 规模 较 小 、 发 展 速度 较 慢 的 
初创 企业 上 。 开 发 出 创新 应 用 的 液态 金属 企业 均 为 中 小 型 初创 企业 这 一 事实 也 佐 
证 了 这 一 观点 。 所 以 从 这 种 意义 上 讲 ， 有 志 于 塔 育 变革 性 产业 的 国家 和 地 区 不 必 
仅 将 关注 点 放 在 炙手可热 的 传统 中 心 和 企业 上 。 


企业 规模 越 大 ， 
创新 阻力 越 大 


创新 幅度 越 大 ， 
创新 阻力 越 大 


EN 


图 4 创新 阻力 的 影响 因素 
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6.3 液态 金属 企业 的 发 展 过 程 
6.3.1 企业 发 展 过 程 具有 S 型 曲线 的 性 质 
根据 上 文 分 析 可 以 看 出 ,无 论 是 企业 自身 的 生命 周期 (忽略 衰退 期 ) 还 是 企 
业 的 动量 效应 都 具有 S 型 曲线 的 性 质 。 因 此 本 小 节 通 过 分 析 S 型 曲线 的 函数 特 
征 , 对 这 些 性 质 进行 阐释 , 试图 提出 一 种 用 于 描述 液态 金属 企业 发 展 过 程 的 方法 。 
首先 , 对 Sigmoid 曲线 进行 简要 介绍 。 这 类 曲线 是 所 有 S 型 曲线 中 最 广 为 人 
知 的 一 种 ， 其 函数 表达 式 为 : 


0(X) == (5) 
Sigmoid 函数 的 导数 为 : 
a(x)’ = mo = e(x)(1 — o(x)) (6) 


如 图 5 Aras, Sigmoid 曲线 性 质 主要 体现 为 : 1. 取 值 范围 为 (0,1); 2. 关于 点 
(0,1/2) 中 心 对 称 ; 3. 函数 值 变化 率 由 慢 到 快 再 到 慢 ， 且 关于 y 轴 对 称 。 从 中 可 以 
看 出 ， 在 不 考虑 企业 衰退 期 的 情况 下 ，Sigmoid 曲线 已 经 可 以 部 分 描述 液态 金属 
企业 发 展 的 一 些 特点 : 企业 在 创建 初期 存在 成 果 尚 未 转化 、 生 产 线 尚未 完成 建设 
等 状况 ， 发 展 较为 缓慢 ， 对 应 Sigmoid 曲线 的 前 1/3 部 分 ; 在 经 过 一 定时 间 的 积 
累 后 ， 企 业 发 展 速 度 明 显 提 升 ， 对 应 Sigmoid 曲线 中 间 1/3 部 分 ， 随 着 规模 的 扩 
张 , 企业 的 产 出 逐渐 稳定 , 发 展 速度 随 之 放 绥 , 对 应 Sigmoid 曲线 的 后 1/3 部 分 。 


1.0 


—— — O(x) 
= do(x)/dx 
0.81 


企业 初创 业务 成 熟 


0.6 | 
> 
0.4 | esr icis | 
i 1 =a i 
1 x WSS , ! 
0.2 : 
速 渐 缓 一 > 趋 于 稳定 
0.0 - T T - aul 
-10.0 -7.5 -5.0 -2.5 0.0 2.5 50 7.5 10.0 
X 
图 5 Sigmoid 曲线 


然而 ， 受 取 值 范围 等 因素 的 限制 ,还 需要 更 具 普 适 性 的 函数 来 描述 企业 的 发 
展 轨迹 。 在 Sigmoid 函数 中 加 入 更 多 参数 可 以 得 到 S 型 曲线 的 函数 表达 式 : 
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KH, ARI HRE y 轴 方 向 上 的 平移 ，B 表 示 曲 线 在 y 轴 方 向 上 的 伸缩 ，b 表 示 
曲线 在 x 轴 方 向 上 的 平移 ，a 表 示 曲 线 在 x 轴 方 向 上 的 伸缩 。 如 下 图 6 所 示 ， 当 
A,B,a,b 取 不 同 值 时 曲线 具有 不 同形 状 。 

2.00 
1.75 
1.50 
1.25 
>1.00 
0.75 
0.50; 


0.25 
0.09 


SQ) 2A- =A+B-o(ax+b) (7) 


一 A-0 
— A=0.5 
— A=1 


0.0 -75 -50 -25 00 25 50 75 100 
Xx 


3.0; 
B=1 — iid 
25| —— B=2 0.8; — a-0.5 
sal B=3 — a2 
0.6: 
21.51 > 
| 04; 
1.0; 
0.5! 0.2 


0960 -75 -80 25 00 25 50 75 100 04000 75 50 25 00 25 50 75 100 
Xx x 


图 6 S 型 曲线 的 各 种 形状 


因此 ， 加 入 4,B,a,b 四 个 参数 后 ，S 型 曲线 所 受 的 限制 因素 更 少 ， 可 以 用 来 
描述 更 多 状况 。 


S 型 曲线 的 导数 为 
Su Sea oc hore =a DD) (8) 


Gte (ax*b)y2 
由 图 7 可 见 ，S 型 曲线 的 导数 与 Sigmoid 的 导数 具有 相似 的 数值 变化 轨迹 并 
有 具 有 更 大 的 灵活 性 ， 更 适合 用 来 描述 企业 的 发 展 状况 。 


xi 
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1.0 "i 
PY [e do(x)/dx 
pU "E B Le dS(x)/dx 
08! | SHU 
, 通过 改变 参数 可 以 调整 ， 
,对 称 轴 、 变 化 率 与 取 值 ， | 
\ 区 间 ， 适 用 范围 更 广 ， i 
0.6 -2 ^ d 
- i 
0.4 a i ; i 
! Sigmoid 曲 线 导 数 | i i 
' 具有 固定 的 对 称 轴 、 变 ! } 1 
! 化 率 与 取 值 区 间 , 适用 ' | i \ 
0.2 EARE n y P ] \ 
m" b NG 
0 人 一 一 OO RENNES 7: 
~10.0 -7.5 -5.0 -2.5 0.0 2.5 5.0 7.5 10.0 
= X 
图 7 Sigmoid 函数 与 S 型 曲线 的 导数 
2 6.3.0 一 种 用 于 描述 企业 发 展 过 程 的 方法 


为 了 符合 经 济 意 义 ， 在 将 S 型 曲线 应 用 于 实际 的 液态 金属 产业 发 展 前 需要 
先 确定 x,S(x) 两 个 变量 和 4,B,a,b 四 个 参数 的 取 值 范围 : 

x 代表 企业 的 发 展 时 长 ， 因 此 x > 0。 

S(x) 代 表 企 业 的 发 展 状况 。 

当 x 取 值 较 小 时 ，5S(x) x 4。4 代 表 企 业 的 发 展 起 点 ， 因 此 4 > 0。 当 x 取 值 较 
大 时 ，S(x) = 4 十 B。B 影 响 企业 的 发 展 上 限 与 发 展 速 度 ， 因 此 B > 0。a 影 响 S 
= 型 曲线 中 间 部 分 的 斜率 ， 代 表 企 业 由 初创 期 过 渡 到 成 熟 期 的 速度 ， 因 此 & > 0. b 
d sms 型 曲线 的 水 平 位 置 ，b 越 小 $ 型 曲线 越 靠 右 侧 。 为 保证 S 型 曲线 主要 位 于 
坐标 轴 第 一 象限 ，D < 0。 
结合 前 文 的 定性 分 析 与 各 个 变量 、 参 数 的 取 值 范围 , 公式 (7) 具 有 如 下 经 济 意 


义 : 

QD 了 代表 企业 进入 产业 的 时 间 。 将 产业 初步 形成 的 时 刻 定 为 0 时刻, 对 此 时 
进入 产业 的 初创 企业 有 b = bo。〈 非 初创 企业 经 过 了 一 段 时 间 的 发 展 ， 其 S 型 曲线 
位 于 初创 企业 左 侧 ， 因 此 b > bo)。 对 此 后 t 时 刻 (t > 00 进入 的 初创 企业 有 b = 
b, < bg. 

© 企业 的 初始 状态 4 与 企业 的 资金 量 、 技 术 、 人 力 资 源 等 因素 有 关 。 在 确定 
b = b, (bi 为 较 小 负 值 ) 后 , 根据 S$(x) 的 函数 表达 式 , 在 企业 的 初创 时 期 有 x = 0, 
S(x) A; 在 企业 经 过 长 时 间 发 展 进入 成 熟 期 后 ，S(x) m A 十 B。 因 此 ， 较 高 的 
起 点 只 能 保障 企业 的 下 限 而 无 法 完全 决定 企业 的 发 展 上 限 。 
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© B 取 决 于 企业 对 各 类 资源 的 运用 能 力 , 包括 : 获取 资金 的 能 力 、 研 发 及 成 
果 转 化 能 力 、 管 理 能 力 、 生 产 经 营 能 力 等 。 根据 S(x) 和 S(x)" 的 函数 表达 式 , 企业 
运用 资源 的 能 力 影响 了 企业 的 发 展 速 度 与 发 展 上 限 。 

O a 仅 影响 企业 的 发 展 速度 而 不 影响 企业 的 发 展 上 限 , 因此 更 可 能 取决 于 环 
境 因素 ， 包 括 : 政策 影响 、 产 业 集 群 化 程度 、 创 新 网 络 复杂 度 等 。 

© s 型 曲线 同样 满足 前 文中 提出 的 推论 ， 即 初创 企业 的 创新 阻力 远 小 于 成 
ADA. 
结合 上 述 分 析 可 以 看 出 ，S 型 曲线 可 以 部 分 描述 企业 的 发 展 轨 迹 。 然 而 对 于 
一 个 企业 来 说 ，4,B,a 三 个 参数 往往 是 随时 间 改 变 而 变化 的 ， 因 此 这 一 模型 还 有 
待 改 进 。 


6.4 液态 金属 企业 间 的 关系 形成 过 程 

除 产业 中 个 体 的 发 展 状况 外 , 液态 金属 新 兴 科技 产业 的 演化 过 程 还 取决 于 企 
业 之 间 的 关系 形成 过 程 。 在 这 一 方面 ， 以 图 论 为 基础 的 网 络 理论 是 解释 关系 形成 
过 程 的 重要 工具 。 根据 网 络 理 论 , 各 个 企业 之 间 存 在 的 交互 关系 会 构成 一 个 关系 
网 络 。 从 关系 网 络 中 可 以 推理 出 企业 的 重要 程度 、 企 业 所 处 的 上 下 游 位 置 、 企 业 
间 的 竞争 合作 关系 等 相关 信息 。 因 此 , 研究 关系 网 络 的 演化 机 制 对 于 理解 产业 演 
化 的 过 程 具有 重大 意义 。 但 是 ， 企 业 之 间 可 能 会 出 于 不 同 的 目的 进行 交互 ， 若 同 
时 考虑 所 有 影响 因素 则 会 导致 关系 网 络 变 得 过 于 复杂 且 元 余 , 所 以 本 文 在 构建 关 
系 网 络 时 仅 考 虑 企业 创新 能 力 等 儿 个 关键 因素 。 

如 下 对 液态 金属 新 兴 科 技 产 业 中 普遍 存在 的 关系 形成 过 程 进 行 分 析 , 为 下 文 
说 明 液 态 金属 产业 集群 网 络 的 演化 过 程 做 出 铺垫 。 


6.4.1 液态 金属 领域 创新 影响 关系 形成 

T S TK ER EE ISTE FCO, 基于 创新 的 关系 形成 过 程 分 为 以 下 三 个 阶段 : 1. 出 
现 节 点 企业 ，2. 内 部 与 外 部 企业 之 间 根 据 企业 技 术 创 新 能 力 与 领域 相似 性 进行 
择优 连接 ; 3. 随 着 知识 与 技术 逐渐 在 网 络 中 扩散 , 新 的 知识 技术 被 不 断 孵 化 ， 关 
系 网 络 扩大 速度 逐渐 放 绥 ， 规 模 趋 于 稳定 。 

具体 而 言 , 在 液态 金属 创新 网 络 出 现 节 点 企业 后 ， 其 余 企业 会 以 节点 企业 的 
创新 能 力 和 两 者 之 间 的 技术 领域 相似 性 作为 判断 标准 , 以 一 定 概率 与 其 发 生 交 互 。 
产业 中 的 原 有 企业 创新 能 力 越 强 、 与 进入 产业 的 新 企业 之 间 的 技术 领域 相似 度 越 
大 ,两 者 之 间 就 越 有 可 能 产生 合作 [外 。 实 证 结果 显示 : 创新 网 络 在 形成 初期 ， 具 
有 和 较 强 技术 创新 能 力 的 主体 较 少 , 缺乏 技术 合作 伙伴 、 产 业 链 不 完善 、 创 新 价值 
未 被 认 知 等 原因 导致 新 进入 的 企业 数量 和 企业 间 的 交互 关系 较 少 ; 随 着 产业 价值 
得 到 认可 ， 新 企业 大 量 涌 入 ， 交 互 关 系 随 之 增加 ; 当 交 互 关系 达到 一 定数 量 后 ， 
新 进入 的 企业 和 企业 间 新 出 现 的 交互 关系 数量 逐渐 减少 I。 因此 , 基于 创新 的 关 
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系 形成 过 程 (如 图 8 所 示 ) 可 以 概括 为 : 出 现 节点 企业 一 一 择优 连接 一 一 交互 关 
系数 量 稳定 。 


交互 关系 
数量 


图 8 基于 创新 的 关系 形成 过 程 


6.4.2 关系 形成 的 其 他 影响 因素 


除 创新 因素 外 ， 以 下 因素 也 会 对 液态 金属 企业 之 间 建 并 关系 产生 影响 。 
a) 外 部 环境 

外 部 环境 的 好 坏 主要 受 宏观 政策 、 地 方 政策 、 产 业 集 群 的 完成 程度 等 因素 的 
影响 。 由 于 增 量 型 液态 金属 新 兴 科 技 企业 一 般 为 初创 企业 ， 知 名 度 较 低 ， 企 业 想 
要 寻找 合作 伙伴 需要 依靠 政府 政策 与 中 介 机 构 的 帮助 。 因 此 ， 外 部 环境 对 企业 间 
能 否 顺利 建立 关系 具有 重大 影响 。 本 文 认 为 : 外 部 环境 越 好 ， 企 业 间 建立 关系 的 
概率 越 大 。 


b) 企业 间 的 互补 性 

液态 金属 企业 间 的 互补 性 主要 指 两 个 企业 各 自主 营业 务 给 对 方 主 营 业务 带 
来 的 收益 程度 。 一般 而 言 ， 两 企业 间 的 互补 性 与 纵 癌 距离 有 关 ， 纵 向 距离 为 两 企 
业 所 处 的 上 下 游 产 业 链 位 置 之 间 的 距离 。 当 纵向 距离 较 近 时 ,两 企业 处 于 产业 链 
上 的 同一 环节 ， 彼 此 之 间 的 交集 较 少 甚至 存在 替代 关系 ; 当 纵 向 距离 适中 时 ， 两 
企业 具有 前 后 相 邻 的 关系 ,业务 形成 互补 ; 当 纵 向 距离 较 大 时 ,两 企业 不 直接 发 
生 联 系 。 因 此 本 文 认为 : 企业 间 的 纵 同 距离 与 企业 间 的 互补 性 成 倒 U 型 关系 , H 
企业 间 的 互补 性 越 强 ， 建 立 关 系 的 概率 越 大 。 


c) 企业 的 发 展 情况 
液态 金属 企业 发 展 情况 好 一 方面 说 明 其 生产 能 力 、 研 发 能 力 、 经 营 能 力 较 强 


A? 
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与 这 样 的 企业 合作 能 更 好 的 产生 协同 效应 ; 另 一 方面 这 样 的 企业 具有 和 较 高 的 品牌 
知名 度 ， 有 利于 减少 信息 不 对 称 。 因此， 企业 的 发 展 情况 越 好 ， 企 业 间 建立 关系 
的 概率 越 大 。 


6.4.3 液态 金属 企业 间 关 系 的 形成 机 制 
a) 引力 定理 

引力 定理 指出 , 任何 两 个 物体 之 间 都 存在 相互 吸引 力 , 计算 这 种 吸引 力 的 公 
式 为 : 


m1:m> 


F-FE-Gxtmm (9) 


其 中 , FE 2) Blea MAE SIBI SI 7]. GAS AB, my Alm, TIRRAN 
个 物体 的 质量 ，7 表 示 两 个 物体 之 间 的 距离 。 这 一 公式 表明 ， 两 个 物体 各 自 受到 
大 小 相同 、 方 向 相反 的 引力 作用 ， 引 力 的 大 小 与 两 者 质量 成 正比 、 与 两 者 之 间 的 
距离 成 反比 。 


b) 关系 建立 过 程 中 的 引力 定理 
音 鉴 引力 定理 的 思路 并 结合 前 两 小 节 的 分 析 , 本 文 认为 企业 之 间 同 样 存在 一 

种 引力 ， 引 力 的 大 小 决定 两 者 能 和 否 建立 关系 。 因 此 ， 本 文 提 出 如 下 公式 : 

Si'Sj 


(w4 Tct wa2-ra)? 


Ej-Ex x (a: D? - b- D-c) (10) 


其 中 ，Fij 表 示 企 业 i 和 企业 j 之 间 的 引力 大 小 ，E 表 示 环 境 因素 ，5; 表 示 企 业 i 的 发 


展 情况 , x+. 与 ry 分 别 为 企业 之 间 的 认 知 距离 与 地 理 距离 ，wj; 和 w, 分 别 为 认 知 距离 
与 地 理 距 离 的 权重 系数 ,D 为 企业 间 的 纵向 距离 ,a, b,c 是 与 纵向 距离 有 关 的 参数 。 
以 下 几 点 需要 进行 说 明 : 
O 企业 的 发 展 情况 $; 可 用 公式 (7) 求 出 。 
D 企业 的 发 展 情况 $5; 与 企业 间 的 引力 大 小 Fij; 同 样 受到 外 部 环境 的 影响 ， 但 


前 者 的 影响 因素 主要 是 政策 优惠 、 集 群 中 知识 的 富 集 程度 等 ， 而 后 者 的 影响 因素 
主要 是 政府 、 中 介 机 构 的 窑 线 搭桥 作用 ， 两 类 环境 因素 并 不 相同 。 
© 认 知 距离 7 受到 前 文 所 述 的 领域 相似 性 影响 ， 即 两 企业 间 的 领域 相似 性 
越 强 ， 认 知 距离 越 小 ， 地 理 距 离 ra 指 两 企业 在 空间 上 的 距离 。 
@ 企业 间 的 纵向 距离 和 互补 性 成 二 次 关系 ， 互 补 性 与 企业 建立 关系 的 概率 
成 正 相 关 。 为 了 保证 企业 间 的 纵向 距离 与 企业 建立 关系 的 概率 之 间 具 有 倒 U 型 
关系 ， 使 用 二 次 方程 a. D? +b. D+ c 对 其 进行 简要 描述 ， 其 中 a < 0,c > 0。 为 


确保 Fij 始 终 大 于 0, D 的 取 值 范围 为 [0, AREA, p = 之 时 ,企业 间 互 补 性 
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最 大 ， xc +c。 如 图 9 所 示 ， 企 业 间 的 互补 性 随 企 业 纵向 距离 的 增加 先 上 升 再 
下 降 。 


互补 性 

一 万 2 

Aa TOC puelle 
产业 链 位 置 产业 链 位 置 
较 近 ， 业 务 较 远 ， 业 务 
互补 性 差 mue 


ah —b + Vb? — 4a -c 纵向 距离 


2a 2a 


图 9 纵向 距离 与 互补 性 


结合 上 述 分 析 可 以 看 出 ， 公 式 (10) 较 好 地 描述 了 前 文 分 析 的 内 容 ， 即 促成 液 
态 金属 企业 建立 关系 的 引力 与 外 部 环境 、 企 业 发 展 状况 《包括 企 业 创新 能 力 ) 1E 
相关 ， 与 认 知 距离 和 地 理 距 离 负 相 关 ， 与 企业 间 的 互补 性 成 倒 U 型 关系 。 

企业 更 可 能 和 吸引 力 大 的 企业 建立 关系 ， 因 此 对 于 企业 i 来 说 ， 其 与 男 一 企 


业 j 建 立 关系 的 概率 Pj 为 : 


Fij 
Pij = Yen e 


其 中 ，k 表 示 产 业 中 企业 i 以 外 其 余 企业 的 集合 。 


6.4.4 液态 金属 产业 发 展 中 的 同 质 化 问题 

在 液态 金属 领域 的 少数 早期 企业 彼此 通过 一 系列 互动 行为 初步 建立 关系 网 
络 后 , 不 可 避免 地 要 面临 与 新 进 企业 竞争 的 问题 。 原 有 企业 与 新 进 异 质 化 企业 能 
通过 良性 竞争 和 业务 合作 等 方式 推动 产品 升级 , 促进 产业 快速 发 展 ; 但 新 进 同 质 
化 企业 则 会 采取 价格 战 等 恶性 竞争 手段 抢占 市 场 , 同时 由 于 业务 相似 度 较 高 , 原 
有 企业 与 新 进 同 质 化 企业 也 很 难 进行 合作 , 因此 过 多 的 同 质 化 企业 会 使 企业 彼此 
间 发 生 内 耗 ， 进 而 阻碍 产业 发 展 。 

基于 以 上 分 析 , 如 下 将 探讨 两 个 基本 问题 : 1， 当 液态 金属 新 兴 科技 产业 中 出 
现 节点 企业 后 , 后 续 进 入 的 新 企业 是 否 为 同 质 化 企业 ; 2. 新 进 企 业 的 数量 如 何 变 
化 。 
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a) 新 进 企 业 的 同 质 化 问题 

同 质 化 指 不 同 品牌 的 产品 在 外 观 、 性 能 、 用 户 体验 等 方面 相似 度 较 高 ， 彼 此 
之 间 具 有 较 强 的 替代 性 。 考察 不 同 企业 是 否 存 在 同 质 化 现象 可 以 从 纵向 、 横 向 两 
个 维度 进行 评估 。 在 纵向 维度 上 , 企业 所 处 的 产业 链 位 置 是 否 有 重 受 决定 了 企业 
的 同 质 性 : 处 于 产业 链 不 同 环节 的 企业 ， 生 产 的 产品 一 般 存 在 互补 关系 ， 企 业 更 
可 能 是 非 同 质 化 的 ; 处 于 产业 链 相 同 环节 的 企业 , 生产 的 产品 一 般 存在 蔡 代 关系 ， 
企业 更 可 能 是 同 质 化 的 。 在 横向 维度 上 , 相互 间 存 在 竞争 关系 的 企业 采取 的 竞争 
方式 决定 企业 的 同 质 性 : 通过 技术 创新 的 方式 进行 市 场 竞争 的 企业 生产 的 产品 一 
AEE MEDC, 企业 更 可 能 是 非 同 质 化 的 ; 通过 打 价 格 战 的 方式 进行 市 场 竞 争 
的 企业 生产 的 产品 可 替代 性 较 强 ， 企 业 更 可 能 是 同 质 化 的 。 

从 纵向 维度 和 横向 维度 来 看 , 液态 金属 新 兴 科 技 产 业主 要 具有 以 下 几 个 特点 : 
1. 产业 链 尚 不 完善 , 对 上 下 游 企业 的 需求 较 大 , 新 企业 的 进入 一 般 出 于 弥补 需求 
的 目的 ; 2. 产业 的 技术 专业 性 较 强 、 门 槛 较 高 , 企业 更 难以 通过 价格 战 的 方式 进 
ITEP: 3. 新 的 技术 体系 具有 较 大 发 展 空间 , 给 新 进 企业 留 有 更 多 的 探索 方向 ， 
促使 新 进 企 业 通 过 技术 创新 而 非 价格 战 的 方式 进行 竞争 。 

由 此 可 见 ， 新 兴 科 技 产 业 尤 其 是 增 量 型 新 兴 科 技 产 业 的 新 进 企业 ,更 多 是 非 
同 质 化 的 。 


b) 新 进 企 业 的 数量 变化 

根据 前 文 内 容 , 液态 金属 产业 的 新 进 企业 的 数量 与 新 兴 科 技 产 业 发 展 阶段 有 
X: 在 第 一 阶段 ， 产 业 中 仅 有 少数 几 个 节点 企业 ， 产 业 价 值 尚 未 显现 ， 新 进 企业 
数量 较 有 限 ; 在 第 三 阶段， 产业 价值 逐渐 被 外 界 所 认 知 ， 新 技术 的 价值 与 完善 产 
业 链 的 需求 吸引 外 部 企业 和 投资 进入 , 技术 的 不 断 扩展 让 产业 从 内 部 孵化 出 新 企 
业 ， 新 进 企业 数量 成 指数 增长 ; 在 第 三 阶段 ， 产 业 链 与 技术 体系 逐渐 完善 ， 产 业 
趋 于 成 熟 ， 新 进 企 业 数量 减少 。 

在 现实 中 ,新 能 源 汽 车 产业 的 发 展 情况 能 够 佐证 上 述 分 析 。 由 于 企业 数据 难 
以 获得 ,因此 这 里 以 相关 领域 专利 引用 数量 代 蔡 新 进 企业 数量 ， 对 数量 变化 的 情 
况 进 行 简 要 说 明 。 如 图 10 所 示 为 累计 专利 引用 数量 在 2000 年 到 2015 年 间 的 增 
长 幅度 ,其 呈现 由 小 到 大 再 到 小 的 变化 趋势 , 新 进 企 业 的 数量 变化 趋势 部 分 具有 
S 型 曲线 的 性 质 。 
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图 10 累计 专利 引用 数量 资料 来 自 文献 [40]) 


ed 与 企业 间 关 系 形成 过 程 的 分 析 , 如 下 讨论 如 何 通过 关系 
网 络 对 液态 金属 产业 演化 的 情况 进行 把 握 。 


6.5.1 企业 重要 性 的 刻画 

液态 金属 企业 在 关系 网 络 中 的 重要 性 衡量 了 这 一 企业 对 产业 发 展 的 贡献 程 
度 ， 准 确 地 评价 企业 的 重要 性 对 正确 评估 产业 演化 的 情况 十 分 重要 。 有 具体 而 言 ， 
评价 企业 重要 性 的 指标 主要 有 以 下 几 种 。 


a) 中 介 中 心 度 
某 一 节点 〈 每 个 节点 代表 一 个 企业 ) 的 中 介 中 心 度 工 的 表达 式 如 下 ; 


Z(betweeness centrality;) = Yieket Opn (12) 


SEA, P.C) JA AZAD HUGE REKE FR EE Dh 
经 过 节点 数 最 少 的 路 径 ) Palit BE RRA AL P) nc me 
n 表 示 网 络 中 节点 的 个 数 ，(n 一 1)(n 一 2)/2 表 示 网 络 中 除 目 标 节点 
它 任 意 两 个 节点 能 组 成 的 无 序 对 的 个 数 。 
加 图 11 所 示 ， 假 设 某 一 关系 网 络 包 含 7 个 节点 ， 且 具有 图 中 的 位 置 分 布 。 


则 节点 y cw Le 
则 节点 4 的 中 介 中 心 度 为 Z(betweeness centrality,) = pe 0.6。 
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中 介 中 心 度 表示 网 络 中 任意 两 节点 连接 时 通过 目标 节点 的 概率 。 对 于 新 兴 科 
技 产 业 来 说 ， 较 高 的 中 介 中 心 度 往 往 意味 着 企业 处 于 产业 链 中 较 重 要 的 位 置 ， 其 
余 企业 必须 通过 这 一 节点 进行 产生 联系 。 在 液态 金属 新 产业 中 ， 明 显 看 到 目前 作 
为 龙头 企业 的 云南 中 宣 液 态 金 属 公司 正 是 处 于 这 一 中 心 。 


图 11 关系 网 络 示意 


b) 紧密 中 心 度 
某 一 节点 的 紧密 中 心 度 S 的 表达 式 如 下 : 


| 0 n1 
S(closeness centrality;) — EL (13) 
其 中 ，n 表 示 网 络 中 节点 的 个 数 ，i(i, 门 表示 目标 节点 i 与 男 一 节点 的 最 短 距离 。 
在 图 11 中 ， 节 点 4 的 紧密 中 心 度 为 S(closeness centrality,) = —“¥ 


(2+2+142+241) 
0.6。 
紧密 中 心 度 是 目标 节点 与 其 他 节点 平均 距离 的 倒数 , 用 于 衡量 该 节点 与 其 他 
节点 之 间 的 紧密 程度 ， 紧 密 中 心 度 越 大 ， 说 明 目 标 节点 与 其 余 节点 连接 越 紧 密 。 
在 新 兴 科 技 产 业 中 , 较 高 的 紧密 中 心 度 往 往 意味 着 企业 具有 重要 的 技术 资源 ,能 
够 与 其 他 企业 建立 较 紧密 的 关系 。 


m 


c) 特征 向 量 中 心 度 
某 一 节点 的 特征 向 量 中 心 度 的 表达 式 如 下 : 
AC*(g) — gC*(g) (14) 
其 中 , C?(g) 是 表示 各 个 节点 特征 向 量 中 心 度 的 矩阵 ,，g 是 表示 各 个 节点 两 两 之 间 
是 否 存在 关系 的 和 矩阵。 以 具有 3 个 节点 的 网 络 为 例 ， 特 征 向 量 中 心 度 可 写 为 : 
cC (g) g11 J2 J3 C (9) 


A[CZ(g)] = [921 922  923][C2 (9)] (15) 
C$ (g) 921 932 933 C§(g) 
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其 中 , gjj 表 示 节 点 i,j 之 间 是 否 存 在 关系 (有 记 作 1, 无 记 作 0, gi; = 00. 将 Cf(g) 


设 为 未 知 数 , 通过 求 矩 阵 g 的 特征 值 , 可 以 求 出 Cf(g) 的 具体 数值 ,在 求解 过 程 中 ， 
取 最 大 4 对 应 的 特征 向 量 作为 解 ， 以 保证 Cf(g) 尽 可 能 大 于 0。 

特征 向 量 中 心 度 的 定义 基于 一 种 循环 的 思想 。 这 种 思想 认为 , 对 于 一 个 节点 
来 说 , 它 的 重要 程度 与 和 它 相 连 的 节点 有 关 ， 而 对 于 与 它 相连 的 节点 来 说 也 是 如 
此 。 对 于 新 兴 科 技 产 业 来 说 ， 较 高 的 特征 向 量 中 心 度 往往 意味 着 与 该 企业 发 生 关 
系 的 其 他 企业 也 具有 较 高 的 重要 性 。 


d) 重要 性 指标 的 改进 

上 述 的 几 个 指标 是 基于 “任意 两 个 节点 之 间 的 关系 是 相同 的 ”这 一 假设 设计 
的 , 但 现实 中 情况 并 非 如 此 。 例如 ， 两 个 大 型 企业 之 间 建 立 合作 关系 显然 要 比 两 
个 小 企业 建立 合作 关系 对 产业 的 影响 更 大 。 因 此 , 可 以 考虑 给 企业 间 的 关系 加 上 
权重 。 这 种 权重 与 企业 之 间 的 引力 有 关 ， 可 用 公式 (10) 计 算 。 


6.5.2. 液态 金属 产业 演化 的 评估 
结合 前 文 有 关 液 态 金属 企业 自身 发 展 情况 与 关系 网 络 形成 机 制 的 分 析 可 以 
看 出 ,无 论 是 企业 自身 的 生命 周期 (忽略 衰退 期 ) 还 是 企业 间 关 系 网 络 的 形成 过 
程 都 具有 S 型 的 发 展 轨迹 。 因此 如 下 通过 分 析 S 型 曲线 的 函数 特征 , 对 液态 金属 
产业 演化 过 程 中 的 一 些 性 质 进行 阐释 ， 试 图 提出 一 种 评估 方法 。 

将 液态 金属 产业 中 各 个 企业 的 发 展 轨迹 进行 简单 的 加 权 求 和 后 , 可 以 得 到 产 
业 的 发 展 情况 ， 表 达 式 如 下 : 

I(x) = Xiwi: S; = Fiwi: (Ai + emm — (cuj) (16) 


其 中 ，w; 表 示 产 业 中 第 i 个 企业 的 重要 性 ，5; 表 示 第 i 个 企业 的 发 展 状况 。 企 业 的 
重要 性 可 以 根据 实际 需求 使 用 前 述 介绍 的 儿 个 指标 进行 衡量 。 
假设 液态 金属 产业 中 共有 4 个 企业 ， 对 4 个 企业 分 别 使 用 S. 型 曲线 模拟 其 
发 展 轨迹 ， 并 进行 加 权 求 和 ， 可 得 图 12。 其 中 ，4 条 虚线 分 别 代表 不 同 企业 ， 
， 4 条 S 型 曲线 的 加 权 和 。 可 以 看 出 ， 虽 然 4 个 企业 在 进入 产业 的 时 
司 、 资 源 丰 富 度 、 运 用 资源 的 能 力 以 及 受 环境 因素 的 影响 程度 不 同 ,但 产业 整体 
UE S 型 曲线 的 特点 。 


rT 
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图 12 不 同 S 型 曲线 的 组 合 


本 节 中 提出 的 方法 能 够 将 液态 金属 企业 发 展 状况 、 液 态 金属 企业 间 关 系 形成 
过 程 与 液态 金属 产业 演化 的 性 质 考 虑 在 内 ， 合 理 地 评估 产业 演化 的 情况 。 


6.5.3 液态 金属 新 兴 科 技 产业 演化 的 一 种 范式 
结合 前 文 分 析 ， 本 节 提 出 一 种 液态 金属 新 型 科技 产业 演化 的 范式 。 
a) 液态 金属 新 兴 科 技 产业 形成 阶段 

在 液态 金属 新 兴 科 技 产 业 演 化 的 最 初 阶段 ， 由 于 企业 数量 与 类 型 过 少 , 这些 
个 体 的 集合 还 不 能 称 之 为 产业 。 FE FE RAL Ps 企业 开始 受 内 部 与 外 部 两 方面 需 
求 的 影响 而 形成 产业 和 雏形: 从 内 部 需求 来 看 ， 分 工 协作 既 能 够 提升 生产 效率 ， 又 
能 帮助 企业 专注 于 核心 业务 从 而 提升 专业 性 , 因此 企业 在 扩张 到 一 定 程 度 后 会 将 
生产 链条 中 的 非 核心 部 分 外 包 出 去 , 承担 此 类 业务 的 其 它 企业 就 形成 了 产业 链 的 
上 下 游 ， 从 外 部 需求 来 看 ， 产 业 外 部 的 主体 具有 技术 需求 与 创新 压力 ， 而 产业 内 
部 的 新 兴 科 技 企业 则 有 具有 技术 资源 与 创新 能 力 ， 因此， 供需 匹配 机 制 会 促使 供需 
双方 基于 技术 能 力 认 可 度 与 技术 领域 相似 性 进行 交流 合作 "9 ， 从 而 在 多 个 主体 
间 建 立 联 系 ， 产 业 初步 形成 。 

此 时 ， 产 业 中 的 多 数 企 业 处 于 初创 期 ， 知 识 与 技术 还 未 在 产业 中 广泛 传播 。 


b) 液态 金属 新 兴 科 技 产 业 扩 张 阶段 

在 经 历 纵向 的 产业 链 完善 阶段 过 后 , 产业 开始 横向 扩张 。 企业 强大 的 盔 利 能 
力 与 良好 的 发 展 前 景 开始 吸引 产业 外 部 企业 进入 并 促使 有 志 之 士 开 始 创 业 。 在 这 
一 阶段 , 企业 间 的 关系 由 合作 主导 转 为 竞争 主导 ,此 时 企业 主要 面临 来 自 两 方面 
的 竞争 : 1. 已 有 的 竞争 对 手 会 对 比 双方 的 业务 规模 大 小 、 技 术 能 力 强 弱 等 因素 ， 
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采取 压低 成 本 、 技术 研发 各 种 手段 争夺 市 场 资源 ; 2. 新 的 进入 者 会 利用 后 发 优势 
在 已 有 的 技术 体系 上 进行 创新 ， 与 现 有 企业 进行 差异 化 竞争 。 

此 时 ,产业 初步 形成 时 期 的 原 有 企业 已 达到 成 长 期 甚至 成 熟 期 , 但 仍 有 大 量 
初创 企业 进入 产业 ， 知 识 与 技术 在 产业 间 广 泛 传播 。 


c) 液态 金属 企业 孵化 阶段 

随 着 上 下 游 产 业 链 的 补 全 与 大 量 外 来 主体 的 进入 , 企业 间 合 作 与 竞争 的 交互 
HAMR. 产业 的 扩张 一 方面 让 企业 更 容易 找到 合作 伙伴 ,为 企业 进行 技术 突破 
提供 帮助 ; 另 一 方面 ， 更 多 的 外 来 竞争 者 让 企业 同时 面临 巨大 的 竞争 压力 ,迫使 
企业 不 断 进 行 科技 创新 。 此 外 ， 如 前 所 述 , 产业 集群 中 存在 人 力 资 本 流动 与 知识 
外 洲 的 现象 ， 这 为 企业 快速 持续 进步 提供 了 客观 条 件 。 因 此 ,企业 需要 不 断 进行 
产品 迭代 的 主观 驱动 力 与 人 力 /知识 资源 快速 流动 的 客观 条 件 ， 为 新 企业 的 孵化 
创造 了 有 利 环境 。 其 中 ,新 企业 主要 通过 以 下 几 种 途径 产生 : 1. 原 企 业 受 规模 所 
限 难 以 转型 , 核心 技术 人 员 或 管理 人 员 离 职 创建 新 企业 ; 2. 原 企业 在 产品 迭代 的 
过 程 中 完成 技术 突破 , 成 立新 的 子 公司 用 于 销售 新 产品 ; 3. 产业 外 部 企业 面临 跨 
行业 创新 的 需求 , 通过 收购 产业 内 企业 成 立新 子 公 司 的 方式 进入 新 行业 ; 4. 创业 
者 在 已 有 技术 体系 上 进行 创新 ， 并 以 此 为 基础 创立 新 企业 。 此 时 ,产业 中 的 原 有 
企业 大 多 步 入 成 熟 期 , 由 于 知识 与 技术 已 被 产业 中 的 个 体 大 致 吸收 完 毕 , 新 企业 
大 量 涌现 。 


7 液态 金属 科技 产业 发 展 中 的 投资 回报 与 风险 问题 及 应 对 策略 

由 于 企业 的 经 营 活动 具有 较 大 的 不 确定 性 , 因此 对 于 任何 投资 者 而 言 投资 于 
企业 都 是 一 种 高 回报 高 风险 的 活动 , 准确 地 评估 回报 与 风险 成 为 投资 者 必须 面 对 
的 重要 问题 。 
基于 上 述 分 析 ， 如 下 结合 前 文 所 述 的 内 容 ， 通 过 定性 与 定量 的 方法 ， 对 液态 
金属 新 兴 科技 产业 中 的 投资 者 回报 与 风险 进行 阐释 。 


7.1 投资 者 回报 

从 公司 财务 的 视角 来 看 , 企业 的 价值 应 当 等 同 于 它 为 股东 创造 的 价值 ， 即 投 
资 者 从 企业 经 营 活动 中 获得 的 回报 。 但 这 样 的 定义 是 有 失 偏 颇 的 , 例如 ,一 家 污 
染 严重 的 化 工 企 业 可 能 创造 了 巨额 利润 , 但 严重 影响 附近 居民 的 生活 与 市 容 市 貌 ， 
那么 仅仅 将 创造 利润 作为 企业 的 经 营 目标 就 是 不 合理 的 。 因 此 ,一 种 现代 的 观点 
是 将 投资 者 的 定义 扩大 至 与 企业 存在 利益 相关 关系 的 所 有 主体 , 以 追求 利益 相关 
者 价值 总 和 最 大 化 作为 企业 经 营 的 目标 。 

基于 上 述 逻 辑 , 本 节 将 为 企业 提供 人 力 资 源 支 持 的 社会 也 抽象 地 当 作 投资 者 
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的 一 类 ， 从 私人 投资 者 与 社会 两 方面 分 析 投资 于 “ 增 量 型 ”液态 金属 科技 产业 带 
来 的 回报 。 


7.1.1 私人 投资 者 

投资 于 液态 金属 企业 的 私人 投资 者 可 以 从 企业 与 产业 两 种 途径 获得 回报 。 

从 企业 的 视角 来 看 , 液态 金属 新 兴 科技 企业 具有 风险 高 、 发 展 不 确定 性 强 的 
特点 ,因此 这 类 企业 的 私人 投资 者 主要 为 具备 较 强 风险 承受 能 力 、 追 求 高 回报 的 
风险 投资 者 。 在 企业 成 长 过 程 中 , 投资 者 主要 通过 两 个 方面 获得 回报 : 1. 企业 在 
打开 市 场 后 能 够 利用 技术 优势 获得 巨额 利润 ，2. 投资 者 在 企业 进入 成 熟 期 后 可 
以 通过 各 种 方式 退出 变现 ， 获 得 的 收益 往往 是 投资 额 的 上 百倍 。 

若 将 视野 从 单个 企业 扩大 至 整个 产业 , 那么 新 兴 科 技 企 业 尤 其 是 液态 金属 增 
量 型 科技 企业 带 给 私人 投资 者 的 回报 , 将 不 仅仅 是 某 个 企业 直接 带 来 的 巨额 效益 ， 
还 包括 领头 企业 在 带动 产业 演化 过 程 中 创造 出 的 更 多 投资 机 会 : 在 液态 金属 产业 
形成 阶段 ， 由 于 产业 链 尚 未 完善 ， 投 资 者 一 方面 可 以 直接 投资 于 上 下 游 企业 ， 另 
一 方面 可 以 将 手中 的 其 它 资源 与 被 投 企业 进行 整合 , 为 企业 提供 上 游 供 给 或 下 游 
销售 渠道 ， 助 推 企业 快速 发 展 ， 在 产业 扩张 阶段 ， 大量 液态 金属 新 企业 的 加 入 为 
投资 者 提供 了 更 多 的 投资 目标 ; 在 企业 孵化 阶段 ,投资 者 在 前 两 阶段 的 发 展 过 程 
中 积累 的 相关 经 验 , 能够 帮助 其 对 新 技术 和 新 产品 做 出 更 准确 的 判断 ， 从 而 在 控 
制 风 险 的 前 提 下 从 新 钱 化 的 液态 金属 企业 上 获得 更 高 的 投资 回报 。 

此 外 , 液态 金属 增 量 型 新 兴 科 技 产 业 由 于 行业 是 全 新 的 , 相 比 于 一 般 意 义 上 
的 存量 型 科技 产业 给 投资 者 提供 了 更 多 的 投资 机 会 。 对 于 私人 投资 者 来 说 , 好 的 
项 目 总 是 少数 ,因此 投资 者 既 要 准确 地 选择 可 靠 的 投资 对 象 ， 又 要 面临 来 自 同行 
的 竞争 。 在 存量 型 科技 产业 的 投资 过 程 中 , 虽然 其 它 地 区 已 经 成 功 的 产业 实践 案 
例 能 够 帮助 投资 者 更 准确 地 选 定投 资 对 象 , 但 投资 者 会 面临 更 大 的 同行 竞争 压力 。 
而 在 液态 金属 增 量 型 新 兴 科 技 产业 的 投资 过 程 中 , 由 于 没有 可 供 参考 的 投资 案例 ， 
能 否 正确 地 选择 投资 对 象 则 更 加 依赖 于 投资 者 的 眼光 , 但 随 着 产业 的 发 展 ， 先 前 
的 投资 能 够 给 最 早 进入 的 投资 者 提供 经 验 上 的 先 发 优势 , 帮助 其 在 后 续 对 同 产业 
其 余 企业 投资 时 领先 于 同行 ， 更 容易 获得 指数 增长 的 投资 回报 。 


7.1.2 社会 投资 
a) 液态 金属 新 兴 科技 产业 能 够 提升 社会 福利 

对 于 一 个 国家 或 地 区 来 说 , 高 就 业 率 是 维持 经 济 增长 与 社会 稳定 的 关键 因素 
之 一 , 而 新 兴 科技 产业 能 够 通过 直接 与 间接 的 方式 促进 就 业 增 长 。 从 直接 影响 来 
看 : 一 方面 ， 新 兴 科 技 产 业 开 创 的 新 产品 市 场 与 新 商业 模式 能 够 增加 就 业 []; 另 
一 方面 ， 新 产业 带 来 的 生产 力 提升 能 够 降低 企业 生产 成 本 、 扩 大 企业 规模 ， 有 效 
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地 抵消 了 其 导致 的 技术 性 失业 与 结构 性 失业 户 和 1]。 从 间接 影响 来 看 : 新 兴 科 技 产 
业 能 够 倒台 传 统 产业 转型 升级 ,从 而 给 传统 产业 提供 就 业 机 会 王 。 而 且 在 间接 作 
用 的 传导 渠道 中 ， 产 业 的 创新 能 力 起 到 调节 作用 中 1。 

对 于 消费 者 来 说 ， 液 态 金 属 新 兴 科 技 产 业 创 造 的 新 产品 能 够 提高 生活 质量 。 
例如 ,应 用 于 个 人 电脑 、 游 戏 机 的 液态 金属 散热 产品 能 够 显著 降低 主机 运行 时 的 
最 高 温度 、 提 升 运 算 性 能 ， 全 方位 改善 用 户 体验 。 


b) 液态 金属 新 兴 科 技 产业 有 助 于 推动 社会 发 展 

对 于 任何 投资 者 来 说 , 被 投 企 业经 营 失 利 被 迫 遭 到 收购 或 破产 清算 往往 意味 
着 投资 失败 。 但 是 对 于 液态 金属 新 兴 科 技 产 业 来 说 ， 失 败 的 投资 仍 能 给 社会 带 来 
巨大 的 价值 。 本 文 接 下 来 通过 仙 童 半导体 公司 的 例子 说 明 这 一 观点 。 

1957 年 成 立 于 美国 硅谷 的 仙 童 半导体 公司 以 下 简称 “ 仙 童 ”) 可 以 说 是 未 
来 硅谷 一 众 企业 的 前 身 , 创始 人 是 八 位 鼎鼎 有 名 的 信息 技术 领域 人 才 的 , 其 中 就 
包括 英特尔 的 创始 人 诺 伊 斯 和 摩尔 。 仙 童 半导体 公司 的 第 一 笔 资 金 来 自 于 仙 音 照 
相机 与 仪器 公司 的 老板 同时 也 是 IBM 股东 的 谢 尔 曼 。 费 尔 柴 尔 德 。 在 这 150 7j 
资金 的 帮助 下 ， 公 司 得 以 增加 员工 数量 、 完 善 生产 线 ， 为 日 后 的 生产 经 营 打 下 了 
基础 。 公 司 初步 建成 后 ， 在 费 尔 柴 尔 德 的 帮助 下 ， 八 位 创始 人 拿 到 并 出 色 完 成 了 
RA IBM 的 第 一 笔 订 单 ， 从 此 公司 的 名 头 正 式 打 啊 。 随 后 在 1959 年 ， 公 司 创始 
人 之 一 的 诺 伊 斯 发 明了 适用 于 工业 生产 的 集成 电路 制造 方法 , 这 一 重大 技术 突破 
将 公司 的 规模 与 利润 推 至 顶峰 ,使 仙 童 一 跃 成 为 世界 排名 第 二 的 羊 导体 公司 。 然 
而 , 仙 童 的 高 速 发 展 让 母 公司 产生 了 其 他 想法 。 母 公司 老板 费 尔 柴 尔 德 一 边 低 价 
收购 仙 童 团队 的 股票 一 边 插手 公司 业务 , 并 抽调 仙 童 的 大 量 利润 用 于 弥补 母 公司 
业务 的 低迷 。 双 重 打击 之 下 ,公司 包括 创始 人 在 内 的 核心 员工 纷纷 离 去 。 人 才 的 
大 量 流失 导致 仙 童 的 销售 额 连年 下 跌 ， 最 终于 1979 年 被 法 国 石油 企业 斯 伦 贝 谢 
公司 收购 。 然 而 ， 仙 童 虽然 就 此 衰败 ,但 却 为 硅谷 留 下 了 大 量 的 创业 火种 。 八 位 
创始 人 中 的 赫 尔 尼 、 拉 斯 特 和 罗 伯 区 创办 了 自动 测试 设备 企业 Teledyne 的 前 身 
Amelco， 详 伊 斯 、 摩 尔 连 同 仙 童 的 工艺 开发 专家 安 迪 。 格 鲁 夫 创建 了 IT 巨头 英 
特 尔 ， 仙 童 的 销售 主任 桑 德 斯 创建 了 AMD 等 诸如 此 类 。 从 仙 童 出 走 的 员工 ， 大 
约 共 创 办 了 92 家 公司 ， 总 市 值 高 达 21 万 亿美 元 ， 超 过 了 当时 大 部 分 国家 的 
GDP, SZAH MESE 1979 年 第 一 次 被 收购 后 几经 转手 ， 最 后 一 
次 的 收购 发 生 于 2016 E, 彼 时 公司 的 全 部 市 值 加 起 来 仅 有 24 亿美 元 , 甚至 不 到 
英特尔 的 零头 。 

对 于 天 使 投资 人 费 尔 柴 尔 德 来 说 ， 这 笔 150 万 美元 的 投资 算 不 上 完全 失败 ， 
因为 仙 童 早 在 公司 创立 后 的 3、4 年 内 就 完成 了 协议 中 的 条 件 。 但 从 后 来 的 发 展 
轨迹 来 看 ， 他 的 确 是 错失 了 一 个 巨大 的 投资 机 会 。 
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虽然 与 如 今 易 易 有 名 的 艺 片 巨头 英特尔 、AMD 相 比 ， 仙 童 并 不 能 算得 上 一 
家 成 功 的 企业 , 但 它 培 养 出 的 众多 技术 与 管理 人 才 、 研 发 出 的 知识 资源 和 传递 出 
的 创业 精神 却 帮 助 美国 开局 了 硅谷 时 代 。 作 为 一 家 增 量 型 新 兴 科 技 企业 ， 它 不 仅 
仅 开创 了 蕊 片 产 业 的 先河 , 还 通过 硅谷 这 个 创业 集群 孵化 出 了 诸如 微软 、 PayPal. 
特 斯 拉 、Facebook 等 一 系列 基于 芯片 提供 的 信息 处 理 能 力 开展 其 他 业务 的 科技 
巨头 。 因 此 ， 对 于 液态 金属 这 样 具 有 高 科技 含量 、 广 泛 应 用 前 景 的 新 兴 科 技 产 业 
来 说 ， 投 资 的 回报 总 是 高 于 成 本 ， 而 且 这 种 回报 可 能 同时 通过 人 才 培 养 、 知 识 创 
造 与 创业 精神 传递 三 种 途径 体现 于 社会 发 展 当 中 , 甚至 通过 协同 作用 对 工业 文明 
的 升级 带 来 巨大 推动 。 


7.2 液态 金属 新 产业 投资 没有 输家 的 内 在 机 制 

众多 对 于 风险 投资 的 研究 已 经 证 明 : 对 于 个 体 投资 者 而 言 ， 投 资 于 初创 企业 
会 面 对 较 大 风险 ， 若 该 企业 处 于 新 兴 产 业 则 风险 还 会 成 倍增 加 。 然 而 ， 本 文 试 图 
站 在 投资 者 整体 的 视角 提出 一 种 新 的 理论 , 即 投资 于 液态 金属 新 兴 科 技 产 业 没有 


E 


输家 o 


7.2.1 投资 者 风险 与 企业 的 产 出 有 关 

为 证 明 本 节 提 出 的 观点 ， 我 们 首先 对 投资 者 中 的 “输家 ”进行 定义 。 我 们 认 
为 ,在 投资 中 承担 了 更 高 的 风险 而 只 能 获得 更 低 的 回报 的 投资 者 被 视 为 输家 ”。 
而 企业 良好 稳定 的 经 营 状况 意味 着 更 高 的 回报 与 更 低 的 风险 , 且 企 业 的 经 营 状况 
可 以 用 企业 的 产 出 进行 衡量 。 因 此 我 们 如 下 将 讨论 与 投资 者 相关 的 产 出 问题 。 

企业 的 产 出 主要 包括 三 类 : 产 出 的 产品 \ 产 出 的 创新 技术 和 产 出 的 就 业 册 位。 
其 中 : 产品 的 质量 与 数量 直接 决定 了 企业 的 盘 利 能 力 ， 具有 较 强 鼻 利 能 力 的 企业 
能 对 股东 进行 大 量 分 红 并 帮助 股东 进行 快速 资本 增值 ; 创新 性 强 的 企业 不 仅 能 给 
私人 投资 者 创造 更 多 的 投资 机 会 ， 也 为 社会 进步 与 生活 质量 的 提升 打下 了 基础 ; 
经 营 状况 民 好 的 企业 能 够 提供 大 量 就 业 岗 位 ， 有 利于 社会 稳定 。 因 此 ， 私人 投资 
者 更 多 受益 于 前 两 种 产 出 ， 社 会 更 多 受益 于 后 两 种 产 出 。 

然而 ， 企 业 的 经 营 状况 不 仪 与 产 出 的 数量 有 关 ， 更 受到 产 出 有 效 性 的 影响 。 
对 于 创新 技术 与 就 业 岗 位 而 言 ， 两 者 的 产 出 量 越 多 必然 带 来 更 多 的 社会 福利 ， 因 
此 这 两 者 是 有 效 产 出 。 但 企业 产 出 的 产品 中 超出 消费 者 需求 的 部 分 会 被 浪费 ,过 
多 的 产品 会 造成 产 出 无 效 化 ， 导 致 投资 者 的 资金 被 浪费 。 

此 外 , 上 述 的 三 种 产 出 中 的 就 业 岗 位 并 非 由 企业 使 用 资金 直接 得 到 ， 而 是 与 
企业 生产 产品 的 情况 相关 ， 即 企业 生产 的 产品 越 多 ， 越 需要 更 多 的 就 业 岗位 。 


7.2.2 理论 分 析 
如 下 对 液态 金属 企业 产 出 予以 分 析 ， 给 出 对 结论 的 说 明 。 
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首先 ， 为 刻画 客观 事实 以 及 简化 分 析 ， 我 们 做 出 如 下 假设 : 

Q 企业 所 有 的 可 用 资金 均 来 自 于 投资 者 ， 企 业 只 能 用 资金 进行 生产 产品 或 
创新 《生产 创新 技术 ) 两 种 活动 ; 

D 每 个 企业 仅 生 产 一 种 产品 ， 且 和 若 同 一 产业 内 所 有 企业 都 不 进行 创新 ， 那 
么 所 有 企业 生产 的 产品 都 属于 同 质 化 产品 ; 

(3) 企业 产 出 的 创新 技术 能 够 提高 企业 运用 资金 生产 产品 的 效率 与 生产 非 同 
质 化 产品 的 概率 ， 且 这 两 种 关系 均 为 线性 正 相 关 关 系 。 

O 给 定 相 同 的 资金 ， 企 业 生产 创新 技术 的 数量 远 低 于 生产 产品 的 数量 ; 

© 消费 者 对 同 质 化 产品 的 需求 有 限 ， 超 过 消费 者 需求 的 同 质 化 产品 视 为 无 
效 产 出 ， 所 有 非 同 质 化 产品 均 视 为 有 效 产 出 ; 

© 企业 产 出 的 产品 与 创新 技术 视 为 直接 产 出 ， 产 出 的 就 业 疯 位 视 为 间接 产 
出 ， 就 业 岗 位 数量 与 企业 有 效 产 出 的 产品 数量 成 正 线性 相关 。 为 简化 起 见 ， 假 设 

一 产业 中 所 有 企业 产 出 的 就 业 岗 位 数量 与 有 效 产 出 的 产品 数量 的 相关 系数 均 

相同 。 

如 下 进行 推导 。 

设 某 产业 i 的 总 投资 额 为 11:， 该 产业 共 包 含 k 个 企业 ， 其 中 企业 j 的 投资 额 为 
jij > 0)， 有 


I; = ali (17) 
根据 假设 中 ,产业 证 的 企业 /其 将 资金 按 比 例 分 配给 产品 生产 与 创新 技术 研 
发 ， 有 


其 中 ， aij + bij > 0 Rai; > 0, bij >0. 企业 将 aij .万 部 分 资金 用 于 产品 生产 ， 将 


bij .ij 部 分 资金 用 于 创新 技术 研发 。 


设 产业 i 中 企业 j 的 每 单位 资金 可 产 出 mj 单位 创新 技术 (0 < my « 1。 根 据 


BREZO, 设 每 单位 资金 可 产 出 nij $ (1 + Oi ‘Mij: bij: Ij) Shir" m 其 FA "mij b ij’ 
有 表示 企业 生产 出 的 创新 技术 数量 ，6i; 表 示 企 业 研 发 的 创新 技术 对 产品 生产 效 


率 的 提升 作用 (6;; > 0)， 若 企业 将 全 部 资金 用 于 生产 产品 ， 即 bij hy = 0， 则 每 


单位 资金 可 产 出 nij 单 位 产品 。 根 据 假设 @，nij >> mij。 
设 产业 i 中 企业 产 出 的 产品 与 创新 技术 分 别 为 Cj 和 7 WE 
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C; = aij lij: nij: A+ id. Umi bij: ij) (19) 
Ty = by: lg: mij (20) 

因此 ， 企 业 j 的 总 直接 产 出 DYij 为 
DY; = Cy + Ty = ay ly ny A + Oy mi: Diy lij) + by Tig mig (21) 


此 外 ， 根 据 假设 @@， 产 业 i 中 企业 j 的 产品 是 非 同 质 化 产品 的 概率 为 
Pij —di:bi:lj:mig Q2) 


其 中 ，0 < Py < 1，di 代 表 相 关系 数 ， 是 大 于 等 于 0 的 常数 。 根 据 公 式 (20)， 企 


业 生产 出 同 质 化 产品 数量 Ci 的 期 望 为 


E(CGj) = Bj: Cj = dy + by lg mg: ay ky- ny (16g; my bij- ly) Q3) 


根据 公式 (23), 公司 产 出 同 质 化 商品 的 数量 可 近似 为 (1 — Piz) : Cij, 产 出 非 同 
质 化 商品 的 数量 可 近似 为 Pij : Cij。 
因此 ， 产 业 i 的 总 直接 产 出 DY 为 
DY, = Xj, DY y = Pa ly uj: (L + Siy ma: by lg) + bi ly :mi (24) 
设 产业 i 消费 者 对 同 质 化 产品 的 总 需求 为 D;:， 根 据 假设 加 ， 总 无 效 直 接 产 出 
NY 为 
NY; = max([25-.(1 — Pj) : Ci] — Di, 0) (25) 
产业 i 的 总 有 效 直接 产 出 EY 为 
EY, = DY, - NY, = Xf- DY; — max([Zj-(1— Py) Cg] -D5,0) 6) 
产业 i 产 出 的 就 业 岗 位 数量 ;为 
Ji = 0; EY; (27) 
其 中 ，0 < 9 ， 表 示 有 效 产 出 创造 就 业 岗位 的 比例 系数 。 
产业 i 的 总 有 效 产 出 7 为 
Y; = EY; +f; = 1 + 6;) - EY; 
= (1+ 6;)- [2524 DY; 一 max([25.(1 — Pj): Cj] — Dj, 0)] (28) 
如 下 将 根据 上 述 的 推导 通过 一 个 例子 对 本 节 给 出 的 结论 进行 说 明 。 
根据 上 文 分 析 可 知 ， 全 体 投资 者 (私人 投资 者 与 社会 ) 的 投资 回报 与 风险 和 
产业 总 有 效 产 出 有 关 ， 即 产业 i 的 总 有 效 产 出 7 越 大 则 投资 越 成 功 。 
如 下 将 根据 上 述 的 推导 通过 一 个 模拟 的 例子 说 明 “ 投 资 于 液态 金属 新 兴 科 技 
产业 没有 输家 ”的 结论 。 
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设 共有 3 个 产业 (i = 12,3)， 分 别 代表 传统 产业 、 存 量 型 科技 产业 、 液 态 金 
属 新 兴 科 技 产 业 ， 每 个 产业 获得 的 总 投资 额 相 同 ， 且 都 为 100， 即 
I, =b =I, = 100 (29) 
假设 各 个 产业 中 均 存 在 5 个 企业 ， 每 个 企业 获得 的 投资 额 均 为 20， 各 个 企 
业 根 据 产业 特点 将 资金 分 配 与 产品 生产 与 创新 技术 生产 。 根 据 前 文 分 析 可 知 ， 科 
技 属性 越 强 的 企业 在 研发 上 投入 的 资金 比例 越 多 ， 因 此 有 b < bo < b3。 分 别 按 
照 均 值 为 5%、15%、30%， 方 差 为 0.1、0.1、0.1 的 正 态 分 布 各 抽取 5 个 取 值 范 
围 在 [0,1] 区 间 的 随机 数 作为 15 家 企业 分 配给 研发 的 资金 比例 。 具 体 数 值 表 1 所 
ZN o 


表 1 各 企业 的 研发 资金 分 配 比例 
Publ: 传统 产业 | 产业 2: 存量 型 新 兴 科技 产业 | ”产业 3: 液态 金属 产业 


5.38% 16.94% 31.20% 


3.72% 13.78% 35.80% 


18.85% 7.37% 32.56% 


10.31% 18.5796 23.0496 


7.5296 14.7096 30.1396 


为 简化 讨论 ， 假 设 这 15 个 企业 仅 资金 分 配 比例 不 同 ， 其 他 条 件 完全 相同 。 
所 有 影响 产业 有 效 产 出 的 参数 如 表 2 所 示 。 其 中 ，7 表 示 所 有 企业 的 可 用 资金 均 
K 20, ndn 1 单位 资金 可 产 出 1000 单位 产品 ，m 表 示 1 单位 资金 可 产 出 1 UR 
位 创新 技术 ，6 表 示 1 单位 创新 技术 可 提升 产品 生产 效率 10%，d 表 示 1 单位 创 
新 技术 可 将 企业 14% 的 产品 变 为 非 同 质 化 产品 , D 表 示 每 个 产业 的 消费 者 对 该 产 
业 的 同 质 化 产品 需求 50000 Sur, axo BEY 单位 有 效 直接 产 出 可 提供 0.5 个 就 
业 岗 位 。 


表 2 相关 参数 
I n m 6 d D 0 
20 1000.00 1.00 0.10 0.14 50000.00 0.50 


根据 表 2 的 参数 和 前 述 公 式 可 得 表 3. Hob, A dj BaP Li 中 的 第 j 个 
企业 ,创新 技术 产 出 由 公式 (20) 得 出 ， 产 品 产 出 由 公式 (19) 得 出 ， 非 同 质 化 概率 P 
日 公式 (22) 得 出 ， 同 质 化 / 非 同 质 化 产品 数量 由 公式 (23) 得 出 。 


jami 


表 3 企业 相关 计算 结果 
创新 技术 产 出 | 产品 资金 比例 | ”产品 产 出 | P | 非 同 质 化 产品 | 同 质 化 产品 


企业 11 1.08 94.62% 20960.22 0.15 3149.89 17810.33 
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创新 技术 产 出 | 产品 资金 比例 | ”产品 产 出 


刘 逸 凡 ， 液 态 金属 新 工 ] 


非 同 质 化 产品 


的 演化 与 投 融 资 协同 发 展 机 制 研究 


同 质 化 产品 


0.74 96.28% 20688.65 


2149.77 


18538.88 


81.15% 22348.71 


11767.41 


10581.30 


89.69% 21636.82 


6231.16 


15405.65 


92.48% 21277.80 


4469.53 


16808.27 


83.06% 


22240.15 


10523.69 


11716.46 


86.22% 21996.45 


8466.79 


13529.66 


92.63% 21256.73 


4376.04 


16880.70 


81.43% 22334.62 


11585.30 


10749.32 


85.30% 22075.64 


9064.58 


13011.06 


68.80% 22346.24 


19474.94 


2871.30 


64.20% 22033.44 


22033.44 


0.00 


67.44% 22271.46 


20255.06 


2016.40 


76.96% 22484.65 


14471.04 


8013.60 


69.87% 22394.83 


18846.43 


3548.41 


根据 表 3 的 计算 结果 与 前 述 公式 可 得 表 4。 从 表 4 中 可 知 ， 液 态 金属 产业 无 


效 产 出 较 少 且 在 创新 技术 的 加 持 下 总 产 出 更 高 , 因此 投资 于 液态 金属 产业 获得 的 


总 有 效 产 出 更 多 。 上 述 分 析 证 明了 本 节 提 出 的 结论 : 对 整体 投资 


属 产业 投资 没有 输家 。 


表 4 产业 相关 计算 结果 


产业 无 效 产 出 


产业 总 有 效 直接 产 出 


产业 就 业 岗位 


而 言 ， 液态 金 


产业 总 有 效 产 出 


29144.44 


77776.91 


38888.45 


116665.36 


15887.19 


94030.67 


47015.33 


141046.00 


0.00 


111561.16 


55780.58 


167341.75 


然而 ， 上 述 分 析 过 程 中 做 了 较 多 假设 ， 现 实情 况 往往 更 加 复杂 。 在 产业 生产 
中 ,各 个 企业 对 资金 的 分 配 比例 值 往往 并 不 服从 正 态 分 布 ， 各 个 企业 的 资金 、 资 
金 产 品 转化 效率 、 研 发 成 本 等 参数 也 并 不 相同 有 旦 会 随 着 时 间 而 变化 。 此 外 ,不 同 
企业 不 同类 型 的 产 出 对 投资 者 的 回报 也 并 非 等 权重 的 , 例如 , 企业 多 产 出 一 项 创 
新 技术 对 社会 带 来 的 效用 远 比 多 生产 一 件 产 品 更 大 , 因此 用 于 衡量 总 有 效 产 出 的 
公式 (28) 还 需 进 一 步 改 进 。 
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8 液态 金属 企业 投 融 资 模式 及 策略 
8.1 投 融 资 渠 道 

企业 的 融资 渠道 主要 分 为 股权 融资 与 债权 融资 : 股权 融资 的 特点 在 于 不 用 还 
AAT IS, 但 会 丧失 部 分 企业 所 有 权 或 控制 权 ; 债权 融资 的 特点 在 于 需要 面 对 还 本 
付 息 的 压力 , 但 保留 完整 的 所 有 权 。 当 面临 自 有 资金 不 足 的 困境 时 ,企业 会 根据 
自身 情况 选择 合适 的 渠道 进行 融资 。 然而 ,融资 是 一 个 双 回 选择 的 过 程 ， 企 业 在 
选择 融资 渠道 的 同时 , 投资 者 也 会 根据 风险 与 回报 选择 恰当 的 投资 对 象 。 在 评估 
风险 与 回报 时 ,首当其冲 的 是 企业 所 处 的 发 展 阶段 。 企业 的 发 展 阶段 大 致 可 分 为 
初创 期 、 成 长 期 、 成 熟 期 和 衰退 期 四 类 , 新 兴 科 技 产 业 大 多 处 于 前 两 个 发 展 阶段 ， 
具有 较 高 的 风险 和 不 确定 的 投资 回报 ， 融 资 受到 很 大 的 限制 。 

因此 , 本文 基 于 上 述 分 析 , 将 液态 金属 新 兴 科 技 企业 分 为 初创 期 科技 企业 和 
成 长 期 科技 企业 ， 对 两 类 企业 各 自 可 能 适用 的 投 融 资 渠道 进行 简要 说 明 。 


8.1.1 液态 金属 初创 期 新 兴 科技 企业 的 投 融 资 渠道 

初创 期 液态 金属 新 兴 科 技 企 业 具 有 以 下 特征 : 

从 经 营 角度 来 看 ,企业 已 经 完成 初步 的 成 果 转化 , 生产线 疝 在 建设 或 建设 完 

成 但 尚未 大 规模 投入 使 用 , 产品 已 经 进入 市 场 推广 阶段 但 仍 存在 产量 小 、 客 户 群 

体 不 确定 、 质 量 参差 不 齐 、 售 后 服务 差 等 问题 。 企 业 需 要 根据 销售 情况 和 用 户 的 
反馈 对 生产 效率 和 产品 质量 进行 改进 。 

从 收入 角度 来 看 , 企业 由 于 尚未 找到 最 合理 的 生产 体系 和 战略 方向 ,， 具有 投 
入 高 、 收 入 少 的 缺陷 ， 隔 需 大 量 的 资金 支持 。 


a) 风险 投资 

受制 于 体 量 小 、 面 对 蓝海 市 场 、 经 营 活 动 不 稳 定 的 特点 ， pos ind 
创 期 液态 金属 新 兴 科技 企业 最 重要 甚至 是 唯一 的 融资 渠道 风险 投资 者 基于 
险 高 回报 的 投资 理念 ， 对 初创 期 新 兴 科 技 企 业 进 4 ut lie 
导 ， 通 过 投 前 选择 、 投 后 管理 、 退 出 三 大 环节 ， 在 助 推 企业 发 展 的 同时 赚 取 高 额 
的 投资 回报 ， 实 现 共 赢 和 协同 发 展 的 局 面 。 三 个 阶段 中 ， 风 险 投资 者 对 企业 的 关 
注重 点 如 下 所 述 : 

O 投 前 选择 阶段 。 风 险 投资 者 在 选择 投资 对 象 时 会 优先 关注 液态 金属 企业 
的 人 力 资本 和 非 人 力 资本 : 人 力 资 本 主要 指 创业 团队 教育 背景 、 管 理 经 验 、 技 术 
经 验 、 行 业经 验 等 3， 非 人 力 资 本 主要 指 企业 的 产品 和 服务 的 市 场 前 景 、 主 营业 
务 的 可 行 性 、 收 入 的 预期 等 。 此 外 ， 风 险 投资 者 与 企业 之 间 的 匹配 度 也 会 影响 投 
资 决 策 : 首先 ， 风 险 投资 者 更 愿意 投资 与 自身 专业 领域 、 技 术 能 力 等 方面 相似 度 
更 高 的 企业 [9g; 其 次 , 风险 投资 者 更 可 能 选择 与 自身 资源 或 技术 互补 的 企业 区 9; 
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另外 , 风险 投资 者 还 可 能 会 考虑 对 创业 团队 的 信任 度 所 、 与 被 投 企业 的 地 理 距离 
FARK” 

D 投 后 管理 阶段 。 为 了 提高 获得 高 额 回报 的 可 能 性 ， 风 险 投 资 者 会 对 液态 
金属 企业 的 经 营 活动 进行 监督 与 帮助 。 一 方面 , 初创 期 企业 可 能 会 利用 信息 不 对 
称 侵蚀 投资 者 的 利益 , 或 由 于 急于 求 成 的 动机 选择 高 风险 的 经 营 战略 ， 因 此 风险 
投资 者 会 通过 对 赌 协议 或 制定 激励 惩罚 措施 限制 企业 的 行为 , 降低 投资 失败 的 风 
E. 另 一 方面 ， 新 兴 科技 企业 的 创业 团队 可 能 以 技术 人 员 居 多 ,缺乏 经 营 管理 经 
验 与 人 际 关 系 , 风险 投资 者 会 帮助 初创 企业 进行 战略 选择 50, 为 企业 提供 后 续 轮 
次 的 融资 协助 和 管理 人 员 招 聘 B 等 增值 服务 ， 全 方位 完善 企业 的 运营 管理 架构 ， 
提高 企业 的 绩效 表现 。 

© 退出 阶段 。 一 般 而 言 ， 风 险 投资 者 主要 通过 被 投 液 态 金属 企业 IPO CH 
次 公开 发 行 ) 或 被 并 购 的 方式 获取 投资 回报 ， 很 少 会 持续 参与 经 营 。 因 此 风险 投 
资 者 在 这 一 阶段 更 关注 企业 的 僵 利 能 力 和 市 场 情况 。 当 被 投 企 业经 过 一 定时 间 的 
发 展 , 企业 具有 一 定 的 规模 盘 利 能 力 时 ， 若 市 场 时 机 合适 ， 风 险 投 资 者 会 倾向 
于 通过 IPO 退出 , 若 市 场 时 机 不 理想 , 风险 投资 者 则 倾向 于 通过 被 并 购 的 方式 退 
t2]. 

总 而 言 之 , 相 较 于 传统 融资 方式 , 风险 投资 在 投 
专业 知识 克服 信息 不 对 称 , 在 投 后 管理 阶段 能 够 且 愿 
增值 服务 , 在 退出 时 具有 多 种 变现 手段 ,在 初创 期 新 
到 领路 人 的 作用 。 


前 选择 阶段 能 够 利用 自身 的 
意 付 出 时 间 精 力 为 企业 提供 
兴 科 技 企业 的 发 展 过 程 中 起 


b) 政府 投资 基金 

根据 财政 部 2015 年 出 台 的 《政府 投资 基金 暂行 管理 办 法 》 政府 投资 基金 被 
定义 为 : 由 各 级 政府 通过 预算 安排 ， 以 单独 出 资 或 与 社会 资本 共同 出 资 设立 , 采 
用 股权 投资 等 市 场 化 方式 , 引导 社会 各 类 资本 投资 经 济 社会 发 展 的 重点 领域 和 注 
弱 环 节 , 支 持 液 态 金 属相 关 产 业 和 领域 有 友 展 的 资金 。 结 合 政府 出 台 的 各 类 文件 来 
E, 政府 投资 基金 主要 目标 有 三 : 1. 通过 向 企业 注资 , 直接 支持 企业 发 展 ; 2. 通 
过 引导 私人 资本 进入 , 间接 支持 企业 发 展 ; 3. 利用 直接 与 间接 方式 , 在 推动 企业 
发 展 的 基础 上 实现 相关 产业 的 政 集 目标 。 

与 风险 投资 不 同 的 是 , 政府 投资 基金 不 以 获取 投资 回报 为 主要 目的 , 而 是 更 
加 看 重 液 态 金 属 企业 的 发 展 潜力 以 及 是 否 符 合 政 集 要 求 , 此 外 , 政府 投资 基金 相 
对 更 看 重 企 业 的 长 期 发 展 而 不 太 注重 短期 的 盔 利 情况 。 因此 , 政府 投资 基金 也 是 
初创 期 新 兴 科 技 企业 可 选 的 融资 渠道 之 一 。 

除 直接 的 资金 支持 外 , 政策 支持 也 是 政府 对 新 兴 产 业 可 以 充分 助 推 的 重要 渠 
道 。 相 较 于 直接 对 企业 注资 ,政策 支持 更 多 起 到 锦上添花 的 作用 ， 政 策 文 持 的 形 
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式 包括 : 税收 减免 、 财 政 补 贴 、 降 低 市 场 准 入 门槛 、 政 府 采 购 、 金 融 文 持 、 土 地 
优惠 等 。 不 难看 出 ,政策 文 持 主要 目的 帮助 企业 兜 住 下 限 ， 企 业 想 要 达到 更 高 的 
发 展 上 限 还 需要 依靠 其 他 渠道 。 


8.1.2 液态 金属 成 长 期 企业 的 投 融 资 渠 道 

成 长 期 液态 金属 新 兴 科 技 企业 具有 以 下 特征 : 

从 经 营 角度 来 看 ,企业 已 经 完成 生产 线 的 建设 并 大 规模 投入 使 用 , 经 营 活动 
逐渐 步 入 正轨 , 产品 已 经 受到 一 定 认可 ， 有 具有 稳定 的 客户 群体 、 市 场 规模 不 断 扩 
大 、 产 品质 量 逐 步 稳 定 、 售 后 服务 体系 逐步 完善 。 这 一 阶段 的 企业 面临 着 快速 扩 
张 带 来 的 一 系列 问题 ， 包括 : 组 织 架 构 不 完善 、 发 展 战 略 不 适 配 、 生 产 成 本 不 稳 
定 等 。 此 外 ,成 长 期 企业 创造 的 高 额 利润 会 吸引 大 量 的 模仿 者 ， 企 业 需 要 搭建 自 
有 知识 产权 体系 同时 不 断 对 产品 进行 升级 换代 , 以 践 行 新 兴 科 技 产 业 技术 驱动 的 
核心 思路 。 

从 收入 角度 来 看 , 企业 此 时 虽然 能 够 创造 一 定 的 收入 与 利润 , 但 仍 需 要 投入 
大 量 资 金 进行 对 内 稳定 与 对 外 扩张 工作 , 具体 包括 : 通过 咨询 等 方式 制定 与 企业 
当前 状况 相 匹 配 的 发 展 战略 、 尝 试 不 同 的 生产 技术 以 降低 成 本 、 招 聘 新 员工 以 完 
善 组 织 架 构 或 扩大 经 营 规模 、 建 设 新 生产 线 或 扩充 销售 渠道 以 增加 收入 等 。 因 此 ， 
成 长 期 新 兴 科 技 企业 仍然 需要 大 量 的 资金 支持 , 但 相 较 于 初创 期 具有 更 多 可 选 的 
融资 渠道 。 


a) IPO 

TPO 是 成 长 期 液态 金属 新 兴 科 技 企业 常常 选择 的 一 种 融资 方式 。 企 业 在 经 过 
一 段 时 期 的 扩张 , 在 收入 规模 、 利 润 等 方面 达到 股市 各 版 块 规定 的 上 市 要 求 后 可 
以 在 二 级 市 场 进行 股权 融资 。 

采用 IPO 进行 融资 的 好 处 在 于 : 

C) 不 用 承担 还 本 付 息 压力 。 

D 上 市 门槛 逐 渐 降 低 。 我 国政 府 为 鼓励 中 小 企业 进行 创新 ， 近 年 来 设立 了 
科 创 板 和 北 交 所 两 大 股票 交易 板块 ,并 在 收入 、 利 润 等 硬性 要 求 之 外 增加 了 许多 
与 技术 创新 相关 的 软 性 替代 指标 ， 让 中 小 规模 新 兴 科 技 企业 上 市 成 为 可 能 。 

© 融资 效果 好 。 我 国 的 股票 投资 者 尤其 是 散户 普 训 对 上 市 公司 抱 有 积极 的 
态度 ,企业 往往 能 达成 预定 的 融资 目标 。 此 外 ,企业 一 旦 上 市 ， 后 续 可 以 再 次 在 
二 级 市 场 进行 股权 融资 ， 给 企业 提供 了 更 多 的 选择 。 

同时 ， 采 用 IPO 融资 也 有 一 定 次 端 : 

CD 融资 时 间 长 。 随 着 我 国 部 分 上 市 公司 财务 问题 的 暴露 ， 各 大 交易 所 对 待 
上 市 公司 的 审核 变 得 更 加 严格 。 虽然 “十 四 五 ”规划 中 提出 将 股票 发 行 制度 由 核 
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准 制 改 为 注册 制 , 但 这 一 改变 在 初期 看 来 仅仅 是 将 交易 所 的 核查 工作 转移 至 券商 
身上 ， 并 未 实际 缩短 上 市 时 间 ， 例 如 ， 科 技 企业 最 常 选 择 的 科 创 板 上 市 时 间 一 般 
都 在 1 年 以 上 。 

D 割让 部 分 利益 。 随 着 企业 熏 利 能 力 的 上 升 ， 企 业 通 过 股权 融资 的 资本 成 
本 会 越 来 越 高 ， 当 企业 的 利润 率 高 于 贷款 利率 一 定 程度 时 ,采用 股权 融资 会 付出 
更 大 的 代价 。 因 此 ， 对 于 伪 利 能 力 强 、 信 用 状况 好 的 企业 来 说 ， 采 用 债券 融资 反 
而 是 更 好 的 选择 。 

© 丧失 部 分 控制 权 。 二 级 市 场 的 股票 投资 者 在 拥有 了 一 定 股权 份额 后 ， 就 
拥有 了 参与 股东 大 会 的 资格 与 派驻 董事 的 权利 , 这 会 导致 企业 的 决策 可 能 受到 外 
部 人 员 的 干扰 ， 进 而 影响 到 企业 的 经 营 状 况 。 


b) 发 行 债券 

除 发 行 股票 外 ,液态 金属 企业 还 可 以 选择 发 行 债券 的 方式 进行 融资 。 由 于 债 
券 相 较 于 股票 具有 优先 清偿 的 特点 ， 因 此 发 行 债券 的 门槛 相对 更 低 ， 能 够 被 更 多 
企业 采用 。 

责 券 融资 主要 具有 以 下 特点 : 需要 按期 还 本 付 息 ,现金 流 压力 大 ; 偿还 债务 
发 生 在 所 得 税 之 前 ， 能 够 降低 企业 税务 ; 企业 需要 通过 中 介 机 构 发 行 债券 ， 存 在 
一 定价 格 成 本 与 时 间 成 本 。 


c) 银行 贷款 

银行 贷款 是 相对 稳妥 的 一 种 融资 方式 。 但 银行 在 贷款 时 往往 会 出 于 控制 风险 
的 考虑 要 求 企 业 具 有 稳定 的 现金 流 ， 这 点 与 液态 金属 新 兴 科 技 产 业 的 特性 相悖 。 
此 外 ,银行 贷款 通常 需要 实物 资产 抵押 ,而 新 兴 科技 企业 最 有 价值 的 资产 普遍 是 
无 形 资 产 ,难以 达到 抵押 要 求 ,因此 ,新 兴 科技 企业 一 般 不 易 从 该 渠道 获得 融资 ， 
但 这 种 状况 可 能 随 着 银行 对 目标 企业 认 知 度 的 提高 而 改变 。 


8.2 液态 金属 企业 投 融 资 模式 及 案例 分 析 

本 节 首 先 基于 存量 型 科技 企业 与 液态 金属 增 量 型 企业 的 特点 , 说 明 两 者 在 融 
资 渠 道 选择 上 的 差异 , 然后 通过 案例 分 析 具 体 阐释 适合 增 量 型 新 兴 科 技 企业 采取 
的 投 融 资 模式 及 其 合理 性 。 


8. 2.1 存量 型 企业 与 液态 金属 增 量 型 企业 的 差异 
a) 产业 特征 差异 
从 新 兴 科 技 产业 的 特征 来 看 ， 两 者 的 差异 如 下 : 
CD 液态 金属 增 量 型 企业 体 量 小 于 存量 型 企业 。 前 者 是 基于 一 项 原创 技术 其 


第 50 页 / 共 62 页 


液态 金属 工业 发 展 战略 研究 系列 刘 逸 凡 ， 液 态 金属 新 工业 的 演化 与 投 融 资 协同 发 展 机 制 研究 


至 一 整个 全 新 技术 领域 而 创建 的 企业 , 创始 人 团队 一 般 为 学 术 机 构 中 的 科研 团队 ， 
在 创业 初期 团队 资金 极为 有 限 ， 且 缺乏 运营 管理 经 验 ; 另外 ， 企 业 由 于 技术 门槛 
的 原因 也 很 难 吸收 新 成 员 加 入 , 无 法 搭建 完整 的 企业 架构 。 而 后 者 的 创始 人 团队 
则 可 能 是 菜 大 企业 的 管理 人 员 或 技术 人 员 , 具有 一 定 的 人 脉 关系 ,能够 在 创业 初 
期 迅速 吸纳 人 才 加 入 ， 完 善 企业 架构 。 

D 液态 金属 增 量 型 企业 相对 于 存量 型 企业 而 言 ， 面 对 更 加 不 确定 的 市 场 。 
存量 型 科技 企业 生产 的 产品 是 某 种 原型 的 升级 版 , 用户 购买 时 可 以 参考 原 产 品 的 
体验 ; 液态 金属 增 量 型 企业 生产 的 产品 则 没有 可 参考 的 对 象 ， 用 户 的 信息 不 对 称 
风险 大 幅 增 加 ， 企 业 更 难 打开 市 场 。 


b) 产业 发 展 障碍 差异 

从 新 兴 科 技 产 业 面 临 的 发 展 障碍 来 看 ， 两 者 的 差异 如 下 : 

CO 原材料 供应 情况 存在 差异 。 本 国 的 存量 型 科技 企业 在 采购 时 可 以 从 别 国 
的 成 熟 上 游 原材料 供应 商 进 货 以 降低 采购 成 本 , 但 其 他 国家 可 能 会 出 于 维持 技术 
领先 优势 的 目的 采取 保护 措施 ， 导致 原 材料 断 供 。 液 态 金 属 增 量 型 企业 采购 时 不 
会 受到 保护 措施 的 影响 , 但 由 于 没有 成 熟 的 上 游 原 材料 供应 商 , 企业 将 面临 更 高 
的 采购 成 本 。 

D 液态 金属 增 量 型 企业 相对 于 存量 型 企业 面临 更 大 的 人 才 储 备 压力 。 由 于 
前 者 在 技术 创新 性 与 邻 域 专业 性 上 均 强 于 后 者 , 因此 更 难 招聘 到 适 配 企业 的 核心 
技术 人 员 、 管 理 人 员 与 营销 人 员 。 

O 液态 金属 增 量 型 企业 风险 承受 能 力 弱 于 存量 型 企业 。 受制 于 领域 专业 性 ， 
液态 金属 增 量 型 企业 完全 没有 其 他 企业 的 发 展 经 验 可 供 参考 。 因此 企业 从 成 果 转 
化 到 打开 市 场 需要 经 过 更 长 的 时 间 , 更 可 能 出 现 现 金 流 不 足 的 情况 ,面临 更 高 的 
破产 风险 。 
结合 以 上 分 析 可 以 看 出 ， 增 量 型 产业 缺乏 可 供 参考 的 实践 经 验 ,， 受制于人 才 
供给 不 足 、 市 场 不 确定 等 弊病 , 更 难以 在 产业 发 展 初 期 快速 建成 完备 的 产业 集群 ， 
无 法 立即 享受 到 集群 化 发 展 模式 带 来 的 好 处 。 因 此 , 增 量 型 新 兴 科 技 企业 相 较 于 
存量 型 新 兴 科 技 企业 具有 更 长 的 初创 期 , 需要 在 有 限 的 融资 渠道 外 寻求 新 的 投 融 
资 模式 。 


8.2.2 液态 金属 增 量 型 企业 的 投 融 资 模式 

本 节 通 过 具体 分 析 几 种 投 融 资 模式 的 优 缺 点 , 阐释 如 何 助 推 增 量 型 新 兴 科 技 
企业 快速 发 展 的 问题 。 
a) 科学 家 自主 创业 模式 

科学 家 自主 创业 模式 是 增 量 型 新 兴 科 技 企业 最 常 采 用 的 融资 模式 之 一 。 此 类 
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模式 的 具体 流程 如 下 : 1. 科研 团队 发 明 开 创 性 技术 ; 2. 科研 团队 寻找 政府 投资 
基金 或 风险 投资 机 构 进行 天 使 轮 融 资 ， 3. 投资 机 构 根 据 专业 知识 进行 投 前 筛选 ; 
4. 科研 团队 在 投资 资金 帮助 下 进行 技术 产品 化 ， 随 后 建立 生产 线 以 落实 批量 生 
产 ; 5. 投资 机 构 进 行 投 后 管理 ， 为 企业 提供 增值 服务 ，6. 企业 进行 后 续 轮 次 融 
vt, 引入 其 他 风险 投资 机 构 ; 7. 在 各 方 资金 文 持 下 , 企业 由 初创 期 过 渡 至 成 长 期 ， 
日 常 经 营 状 况 变 得 稳定 ， 逐 渐 打 开 市 场 ,， 进入 快速 扩张 阶段 ，8. 在 企业 规模 、 礁 
利 能 力 达 到 一 定 程度 后 ， 投 资 机 构 选 择 合适 时 机 通过 IPO 或 被 其 它 企业 收购 等 
方式 实现 退出 ， 获 得 投资 回报 。 
案例 分 析 

北京 梦 之 墨 科技 有 限 公司 (下 称 “ 梦 之 墨 公司 ”) 成 立 于 2014 年 ， 是 一 家 依 
托 于 中 国 科学 院 理化 技术 研究 所 、 清 华 大 学 等 科研 力量 建立 的 增 量 型 新 兴 科 技 企 
业 ， 公 司 围绕 其 世界 首创 的 液态 金属 电子 增 材 制 造 技术 开展 研究 及 产业 化 应 用 。 
2017 年 ， 公 司 首次 进行 数 千 万 元 的 天 使 轮 融 资 ， 资 金 来 源 于 由 中 国 科 学 院 国 有 
资产 控股 的 中 科 创 星 科 技 孵化 器 有 限 公司 。 在 国有 资本 的 引导 下 , 公司 又 于 2018、 
2020. 2021 与 2022 年 收 到 后 续 轮 次 的 数 亿 元 风险 投资 。 在 国有 资本 与 私人 资本 
的 资金 支持 下 ， 公 司 快速 发 展 。 在 技术 创新 方面 ， 公 司 获 得 授权 专利 281 项 ， 已 
建成 液态 金属 电子 印刷 领域 的 知识 产权 体系 。 在 产品 方面 ,公司 聚焦 于 工业 级 柔 
性 电子 印刷 服务 平台 搭建 , 已 完成 柔性 电子 量 产 产 线 的 建设 , 进入 批量 交付 阶段 。 
在 服务 方面 ， 公 司 专注 于 提供 创新 型 工程 教育 解决 方案 ， 已 与 清华 大 学 、 北 京 大 
学 、 哈 尔 滨 工业 大 学 等 国内 高 校 达成 合作 ,完成 多 项 系列 课程 与 科技 竞赛 的 设计 
与 举办 。 在 荣誉 资质 方面 ， 公 司 于 2020 年 入 选 北京 市 专 精 特 新 企业 与 高 新 技术 
企业 ， 并 于 2022 年 入 库 国 家 级 科技 型 中 小 企业 名 单 。 

在 梦 之 墨 公司 的 发 展 过 程 中 , 国有 资本 领 投 、 私 人 风险 资本 后 续 跟 投 的 投 融 
资 模式 起 到 了 极 大 的 支持 作用 。 在 天 使 轮 融 资 阶段 , 作为 国有 资本 的 中 科 创 星 与 
梦 之 墨 公司 的 创始 人 团队 同样 来 自 中 科 院 ,， 具有 一 定 的 专业 领域 互通 性 , 借 此 克 
服 了 信息 不 对 称 风 险 ， 在 企业 最 困难 的 创业 初期 扮演 了 “伯乐 ”的 角色 。 在 后 续 
轮 次 的 融资 中 ,国有 资本 利用 信号 效应 , 吸引 众多 私人 风险 资本 跟 投 , 给 企业 创 
造 了 更 大 的 发 展 空间 。 


b) 企业 跨 领 域 创新 模式 

企业 跨 领 域 创 新 模式 实际 是 技术 并 购 的 一 种 变 体 模式 。 技 术 并 购 的 定义 为 ; 
当 企业 难以 通过 自主 研发 的 方式 提升 自身 竞争 力 以 占据 更 大 市 场 时 , 选择 以 变更 
所 有 权 的 方式 将 被 并 购 方 的 知识 技术 内 部 化 。 技 术 并 购 的 目标 大 体 分 为 三 类 : 1. 
获取 新 的 知识 与 技术 ; 2. 提升 现 有 的 技术 ;3. 并 购 竞 争 对 手 的 技术 以 确保 自身 
的 技术 领先 优势 。 企业 跨 领 域 创新 模式 类 似 于 第 一 类 技术 并 购 但 勾 有 所 区 别 ， 两 
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者 的 异同 点 具体 如 下 : 

CO 目的 相同 。 企 业 面 临 发 展 停滞 的 风险 ， 又 无 法 从 内 部 解决 ， 需 要 从 外 部 
获取 新 的 知识 技术 。 技 术 持 有 方 拥有 知识 技术 但 缺乏 资金 ， 发 展 受阻 。 

D 合作 形式 不 同 。 有 创新 需求 的 企业 合伙 人 以 现金 出 资 为 主 ， 有 资金 需求 
的 技术 合伙 人 以 技术 出 资 为 主 ， 两 方 合作 创设 新 的 企业 ， 以 新 的 技术 作为 核心 驱 
动 助 推 企业 发 展 。 
案例 分 析 

云南 中 宣 液态 金属 科技 有 限 公司 〈 下 称 “ 中 宣 公 司 ”) 是 一 家 依托 中 国 科学 
院 专 利 技术 和 云南 有 色 金 属 资源 优势 , 专注 于 液态 金属 导热 界面 材料 与 电子 材料 
等 的 研发 、 制 造 与 销售 为 一 体 的 高 科技 企业 。 由 于 先前 在 化 工 领域 和 矿产 领域 遇 
到 发 展 瓶 贷 ， 中 宣 公 司 决定 进行 跨 领域 创新 ， 与 理化 所 团队 达成 合作 ， 于 2013 
年 创立 中 宣 公司 。 在 原 企业 的 资金 支持 与 理化 所 团队 强大 的 研发 能 力 驱 动 下 ,中 
宣 公司 发 展 迅 速 ， 在 技术 创新 、 产 品 销售 等 方面 取得 较 大 成 就 ， 成 为 液态 金属 领 
域 的 龙头 领军 企业 ， 进 而 助 推 了 更 多 企业 的 形成 和 发 展 。 

中 宣 公司 的 发 展 建立 在 原 企业 路 领域 创新 的 需求 之 上 , 这 种 企业 与 技术 团队 
合作 的 投 融 资 模 式 ， 在 解决 企业 发 展 瓶颈 之 外 还 达成 了 技术 成 果 产 业 化 的 目的 ， 
造就 了 双赢 的 局 面 。 纵 观 中 宣 公司 的 发 展 过 程 可 以 看 出 ,这 种 投 融资 模式 的 优点 
在 于 : 1. 面临 发 展 瓶 锅 的 企业 合伙 人 上 共有 较 强 的 资金 实力 , 能 够 充分 满足 增 量 型 
新 兴 科 技 企业 的 发 展 需要 ; 2. 企业 合伙 人 深耕 某 领域 多 年 , 具有 较 强 的 专业 知识 
与 市 场 预见 能 力 , 能 够 对 新 技术 进行 判断 与 筛选 ; 3. 企业 合伙 人 具有 专业 的 管理 
知识 与 广阔 的 人 际 关 系 ， 能 够 给 新 企业 提供 众多 增值 服务 。 


c) 技术 收购 模式 

技术 收购 模式 同样 是 技术 并 购 的 一 种 变 体 模 式 , 其 与 技术 并 购 的 不 同 之 处 在 
于 并 购 的 出 资方 由 企业 变 为 了 风险 投资 机 构 。 风 投机 构 在 技术 所 有 权 变 更 后 成 立 
新 公司 ， 以 新 技术 作为 核心 驱动 助 推 公司 发 展 。 这 种 投 融 资 模式 的 优势 在 于 : 

CO 技术 快速 变现 。 风 险 投资 公司 的 出 资方 式 主要 分 为 现金 与 股权 两 种 。 对 
于 技术 出 让 方 来 说 , 这 两 种 方式 可 以 让 其 在 无 需 参 与 公司 后 续 管理 的 情况 下 快速 
获得 现金 收益 或 企业 的 后 续 分 红 ， 实 现 技术 变现 的 目的 。 

D 技术 筛选。 风险 投资 机 构 具 有 丰富 的 投资 经 验 ， 见 证 过 很 多 创业 企业 的 
成 功 与 失败 ， 能 够 较 准确 地 筛选 出 具有 市 场 潜力 的 新 技术 。 

© 资源 整合 。 风 险 投 资 机 构 同 时 控股 多 家 企业 ， 在 完成 技术 收购 后 可 以 将 
新 技术 与 相关 领域 的 企业 进行 资源 整合 ， 实 现 优势 互补 。 


d) 企业 自我 造血 孵化 新 技术 
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这 种 投 融 资 模式 不 属于 传统 的 投 融 资 模式 , 往往 出 现在 增 量 型 新 兴 科 技 产 业 
的 发 展 过程 中 。 与 传统 产业 或 存量 型 科技 产业 相 比 , 增 量 型 新 兴 科技 产业 虽然 面 
对 着 更 多 的 不 确定 性 , 但 其 核心 技术 的 创新 性 与 前 沿 性 同样 赋予 产业 以 更 大 的 可 
能 性 。 这 种 特性 使 得 增 量 型 新 兴 科 技 企 业 能 够 仅 凭 内 部 研发 能 力 ， 就 能 突破 技术 
层面 的 发 展 瓶 须 ， 继 而 结合 实际 需求 旷 化 出 新 的 技术 与 产品 。 
案例 分 析 

云南 迈 特力 医疗 技术 有 限 公司 〈 下 称 “ 迈 特力 公司 ”) 成 立 于 2019 年 ， 是 一 
家 脱胎 于 中 宣 公司 的 医疗 器 械 制造 企业 。 经 过 多 年 发 展 , 中 宣 公 司 结合 实际 医疗 
需求 , 基于 液态 金属 的 展 好 特性 与 自身 研发 经 验 , 孵化 出 液态 金属 骨科 外 固定 文 
有 具 这 种 液态 金属 领域 的 新 产品 。 目 前 ， 该 产品 已 进入 临床 阶段 ， 迈 特力 公司 已 与 
多 家 医院 及 医疗 机 构 达 成 合作 。 

因此 ， 对 于 投资 者 来 说 ， 对 增 量 型 新 兴 科 技 产 业 的 投资 所 带 来 的 回报 并 不 
会 局 限于 某 一 种 产品 的 市 场 价值 ， 还 包括 产业 在 发 展 过 程 中 不 断 旷 化 出 的 新 产 
品 、 新 企业 将 创造 的 价值 。 可 以 说 ， 增 量 型 新 兴 科 技 产 业 一 旦 渡 过 最 困难 的 初 
创 阶 段 ， 将 迎 来 指数 级 的 发 展 速度 。 


9 液态 金属 产业 展望 

由 上 文 分 析 可 见 , 液态 金属 工业 发 展 的 道路 是 曲折 的 , 但 前 景 是 光明 的 ， 产 
业 培 育 和 投 融 资 之 间 的 协同 发 展 至 关 重 要 。 如 下 , 我 们 对 液态 金属 科技 产品 的 当 
下 及 未 来 的 应 用 场景 和 市 场 进行 讨论 。 


9.1 消费 电子 

消费 电子 指 广泛 运用 于 日 常生 活 中 的 电子 产品 ， 包 括 个 人 电脑 、 智 能 手机 、 
导航 设备 等 。 随 着 信息 技术 的 进步 与 芯片 集成 度 的 提升 ， 智 能 设备 在 大 众 消费 者 
中 的 普及 度 越 来 越 高 。 然 而 ， 更 高 的 集成 度 导 致 更 大 的 忆 片 功 耗 ， 这 使 得 散热 问 
题 成 为 电子 产品 性 能 提升 的 一 大 障碍 。 此 外 ,大 数据 技术 的 发 展 与 居民 对 个 人 健 
康 的 重视 程度 提高 使 智能 可 穿戴 设备 成 为 消费 者 追捧 的 对 象 。 因 此 , 我 们 分 别 基 
于 散热 与 智能 可 穿戴 设备 两 类 应 用 场景 对 液态 金属 产品 的 市 场 潜 力 进行 分 析 。 


9.1.1 液态 金属 热管 理 

常温 下 液态 与 金属 强大 的 导热 性 使 液态 金属 在 热管 理应 用 上 具有 巨大 的 先 
天 优势 。 该 领域 的 液态 金属 产品 主要 包括 热 界 面 材料 与 流体 散热 器 两 类 : 前 者 用 
于 填补 电子 元 件 与 散热 器 之 间 存 在 的 颖 阶 ， 降 低 材料 之 间 的 接触 热 阻 ， 使 散热 器 
的 功能 得 到 充分 发 挥 , 进而 提高 芯片 的 性 能 ;后 者 是 用 于 大 型 服务 器 与 个 人 电脑 
中 对 CPU 进行 散热 的 液 冷 系统 。 
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相 较 于 传统 的 硅 脂 热 界 面 材料 和 水 冷 散 热 器 , 液态 金属 产品 在 性 能 上 实现 了 
巨大 突破 。 在 热 界 面 材料 方面 : 液态 金属 产品 具有 极 高 的 导热 系数 ， 能 够 高 效 地 
进行 热量 传输 ， 其 次 ， 液 态 金属 具有 一 定 流动 性 ， 能 够 充分 浸润 散热 器 的 表面 ， 
大 幅 降 低热 阻 ， 保 证 电子 元 件 正常 运行 ， 此外， 液态 金属 能 够 通过 融合 其 他 材料 
的 方法 进一步 提高 导热 能 力 、 浸 润 能 力 和 粘度 ， 具 有 更 强 的 可 扩展 性 。 在 散热 器 
方面 : 液态 金属 能 够 迅速 传导 并 扩散 电脑 产生 的 热量 , 在 极 短 的 时 间 将 电脑 的 温 
度 控制 到 更 低 的 范围 ， 控 温 效 果 远 优 于 风 冷 及 水 冷 散 热 ， 其 次 , 液态 金属 产品 在 
高 热流 密度 条 件 下 仍 具 有 优异 的 散热 性 能 , 能 够 很 好 的 应 对 极端 散热 场景 ; 此 外 ， 
液态 金属 沸点 高 达 2000°C, 不 会 发 生 燕 发 及 泄漏 情形 , 适用 温 区 高 ， 系 统 运行 安 
全 可 靠 ， 后 期 维护 成 本 低 。 

消费 电子 市 场 主要 分 为 零 部 件 及 组 装 和 品牌 消费 电子 两 部 分 ,其 中 ， 后 者 贡 
献 了 超过 70% 的 市 场 规模 。 品 牌 消费 电子 主要 包括 便携 式 电 子 产 品 〈 智 能 手机 、 
移动 硬盘 、 可 穿戴 设备 等 )、 车 载 电子 产 品 (照明 系统 、 导 航 系 统 等 )、 家 用 电子 
产品 (人 台式 电脑 、 游 戏 主 机 、 电 视 等 )。 据 统计 ， 我 国 2020 年 消费 电子 市 场 的 销 
售 额 已 达到 约 1.2 万 亿 元 ， 品 牌 消费 电子 约 0.84 万 亿 元 。 

现 阶段 ， 液 态 金属 热管 理 产品 主要 用 于 缓解 台式 电脑 、 游 戏 主 机 等 产品 的 散 
热 压力 ; 在 未 来 ， 随 着 电子 设备 对 散热 要 求 的 进一步 提升 ， 基 于 液态 金属 材料 的 
热管 理 产 品 将 扩展 至 整个 品牌 消费 电子 市 场 。 按 热管 理 系统 占 总 费用 10% 的 比 
例 计 算 ， 液 态 金属 热管 理 产 品 在 我 国 甚至 可 达 千 亿 市 场 规模 。 


9.1.2 智能 可 穿戴 设备 

智能 可 穿戴 设备 是 一 种 日 常生 活 中 穿戴 在 人 体 上 的 便携 式 健康 管理 设备 , 其 
主要 通过 内 置 的 传感器 、 艺 片 等 硬件 与 信息 传输 、 数 据 模 型 等 软件 技术 对 佩戴 者 
的 健康 进行 监测 与 管理 , 是 大 数据 互联 网 、 物 联网 等 先进 技术 融合 创新 的 产物 。 

ERE, 慢性病 一 直 是 导致 死亡 的 主要 原因 之 一 , 慢性 病 的 发 作 恰 恰 是 由 于 
日 常生 活 中 对 健康 管理 的 疏忽 所 致 。 针 对 个 人 健康 问题 ， 我国 居民 的 消费 理念 正 
在 逐步 变化 ， 人 均 医 疗 保健 消费 支出 由 2017 年 的 1451 元 增长 至 2115 元 。 正 是 
因为 瞄准 了 这 一 需求 , 智能 可 穿戴 设备 通过 为 消费 者 提供 完整 有 便携 的 解决 方案 
迅速 抢占 市 场 ， 市 场 规 模 从 2016 年 的 179.2 亿 元 增长 至 2020 年 的 632.2 亿 元 ， 
复合 增长 率 高 达 37.8%， 成 为 消费 电子 赛 道 的 主要 增长 点 之 一 。 

然而 , 受到 佩戴 舒适 性 与 设备 制造 技术 的 限制 , 目前 的 主流 智能 可 穿戴 设备 
无 论 是 消费 级 还 是 医用 级 产品 均 以 智能 手表 、 智 能 手 环 为 主 , 但 随 着 需求 的 增加 ， 
目前 产品 仍然 具有 极 大 的 进步 空间 。 以 智能 手表 为 例 : 在 现 有 的 产品 中 ， 传 感 器 
等 硬件 主要 集中 于 手表 表盘 , 表 带 则 主要 用 于 佩戴 与 装饰 ， 若 能 将 电子 元 件 扩展 
至 表 带 位 置 ， 产 品 将 更 好 地 发 挥 出 健康 监测 与 管理 的 效果 。 
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面 对 当 下 产品 的 痛 点 ,液态 金属 柔性 电子 技术 提供 了 研发 支持 。 相 较 于 传统 
电子 电路 , 液态 金属 柔性 电子 具有 更 强大 的 灵活 性 与 延展 性 。 经 过 合成 加 工 的 液 
态 金属 具有 极 强 的 黏附 能 力 ， 可 在 树叶 、 衣 服 甚至 是 皮肤 表面 上 构建 电子 电路 ， 
充分 满足 客户 对 设备 的 形变 要 求 。 在 液态 金属 柔性 电子 技术 的 加 持 下 , 未 来 的 智 
能 可 穿戴 设备 将 不 仅 局 限于 手表 或 眼镜 ， 甚至 能 够 扩展 到 衣服 乃至 电子 皮肤 , 具 
有 极 大 的 想象 空间 与 发 展 前 景 。 


9.2 电子 电路 制造 与 3D 打印 

室温 下 的 液态 金属 电子 印刷 技术 是 液态 金属 技术 体系 里 的 一 大 突破 ,这 种 技 
术 克 服 了 传统 工艺 需要 模版 的 缺点 ,创建 了 一 种 “所 见 即 所 得 ”的 电子 直 写 模式 ， 
给 用 户 提 供电 路 设计 与 制造 一 体 化 的 解决 方案 , 为 普 惠 电子 制造 做 出 了 巨大 贡献 。 
同时 ， 对 室温 下 液态 金属 电子 印刷 的 研究 也 衍生 出 了 基于 液态 金属 材料 的 3D dT 
印 技术 , 这 使 得 室温 下 制造 金属 装置 力 至 使 用 金属 与 非 金 属 材料 进行 复合 打印 成 
为 可 能 ， 大 大 降低 了 电子 器 件 制 造 的 门槛 ， 提 升 了 制造 效率 。 


9.2.1 芯片 教育 

众 做 周知 ， 高 性 能 芯片 制造 是 我 国 串 待 攻 克 的 重点 难关 之 一 。 然 而 ， 由 于 世 
片 技术 在 我 国 起 步 较 晚 ,国内 缺少 相关 技术 的 积累 ， 而 科技 水 平 的 进步 又 无 法 一 
跳 而 就 。 此 外 ， 美 国 总 统 拜 登 于 2022 年 8 月 签署 的 《2022 BH SREB) wt 
蕊 片 相关 技术 与 人 才 流 入 我 国 做 出 限制 , 进一步 影响 了 我 国 蕊 片 技 术 的 提升 。 同 
时 ,《2022 芯片 与 科技 法 案 》 也 计划 向 美国 从 小 学 到 大 学 中 处 于 各 个 教育 阶段 的 
学 生 普及 微 电 子 学 与 相关 领域 的 知识 , 这 一 举动 也 将 进一步 巩固 美国 在 半导体 产 
业 的 地 位 。 在 这 种 情况 下 , 建设 成 为 世界 一 流 的 现代 化 强国 必须 从 基础 教育 抓 起 。 

对 于 这 一 重要 任务 , 北京 梦 之 墨 公 司 基 于 液态 金属 电子 电路 打印 机 这 一 核心 
产品 , 为 微 电 子 领域 的 教学 提供 全 套 解 决 方案 。 该 产品 以 液态 金属 电子 增 材 制造 
技术 为 核心 ， 以 系统 化 工程 教育 为 理念 ， 为 学 生 从 电路 设计 、 电 路 板 制 作 到 系统 
组 装 调试 的 全 流程 项 目 实 践 提供 先进 技术 平台 ,可 满足 基础 教学 、 工 程 实践 、 竞 
赛 培训 、 创 新 实践 等 全 方位 需求 。 目 前 ， 梦 之 墨 公司 已 经 与 哈尔滨 工业 大 学 、 华 
中 科技 大 学 、 国 防 科技 大 学 等 一 众 高 校 达成 合作 。 在 未 来 ， 基 于 液态 金属 电子 印 
刷 技术 的 教育 方案 将 扩展 至 全 国 的 各 大 高 校 乃 至 中 小 学 , 具有 极其 广阔 的 市 场 前 


EL 
Ao 


9.2.2 安全 保障 
如 今 , 日 益 进 步 的 电子 通信 技术 使 电磁 波 引起 的 电磁 干扰 成 为 困扰 个 人 乃至 
国家 的 一 大 安全 隐患 。 电 磁 干 扰 不 仪 会 干扰 或 损坏 电子 设备 ,造成 重要 信息 的 泄 
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露 ， 还 会 造成 电磁 波 污染 ， 危 害 人 类 健康 。 因 此 ， 进 行 高 效 的 电磁 屏蔽 显得 尤为 
重要 。 然 而 ， 传 统 的 电磁 屏 珊 涂 层 材料 在 电导 率 、 屏 蔽 效能 、 屏 珊 频 率 范 围 等 方 
面 均 存在 不 足 ， 难 以 应 对 日 益 严重 的 电磁 干 捧 。 对 此 ， 梦 之 墨 开 发 出 液态 金属 电 
RA BE UR LER PP m, 在 解决 原 有 问题 的 基础 上 利用 液态 金属 材料 的 特性 提 
高 了 材料 的 粘 附 性 ， 使 具有 大 表面 积 、 复 杂 结 构 的 物体 也 可 以 进行 电磁 屏蔽 ， 为 
用 户 提供 高 效 、 灵 活 的 解决 方案 。 在 未 来 ，5G 技术 的 完善 将 为 更 多 的 应 用 场景 
提出 电磁 屏蔽 的 需求 ， 更 多 的 客户 预计 会 成 为 液态 金属 电磁 屏蔽 产品 的 购买 者 。 


9.3 医疗 

这 里 以 液态 金属 外 骨骼 为 例 略 作 说 明 。 随 着 我 国 进入 老龄 化 社会 ， 骨 骼 问 
题 带 来 的 运动 障碍 将 成 为 医疗 领域 的 一 大 重点 。 对 于 患 有 骨骼 疾病 的 患者 人 
群 ， 外 骨骼 支 具 在 治疗 与 运动 恢复 过 程 中 发 挥 出 极为 关键 的 作用 。 然 而 ， 现 有 
的 外 骨骼 固定 文具 主要 包括 石膏 、 金 属 材质 的 机 械 关 节 等 。 虽 然 能 够 部 分 满足 
患者 的 需求 ， 但 存在 拆 装 困难 、 灵 活 度 低 和 和 舒适 度 差 等 问题 。 相 较 于 这 些 传统 
产品 ， 液 态 金属 外 骨骼 固定 支 具 具 有 热 塑 型 温度 低 、 可 进行 灵活 形变 、 质 量 
轻 、 透 X 光 等 优势 ， 能 够 较 好 地 解决 现存 的 痛 点 。 如 今 ， 云 南 迈 特力 医疗 技术 
有 限 公 司 研发 的 液态 金属 复合 材料 骨科 外 固定 文具 系列 产品 已 完成 临床 验证 ， 
成 为 多 家 医院 及 保健 中 心 的 首选 产品 。 在 未 来 ， 随 着 技术 的 进步 ， 液 态 金属 外 
骨骼 产品 能 够 进一步 利用 材料 特性 进行 生理 信号 传递 ， 结 合 电子 电路 制造 技术 
与 信息 技术 生产 出 集 健康 监测 、 健 康 管理 与 运动 障碍 恢复 于 一 体 的 智能 外 骨骼 
产品 ， 进 一 步 扩展 液态 金属 产品 市 场 。 


10 结论 
10.1 总 结 

总 的 说 来 ,液态 金属 是 一 大 类 导电 、 导 热 性 能 优良 且 在 常温 下 处 于 液态 的 新 
型 金属 材料 ， 可 应 用 于 先进 散热 、 电 子 印刷 与 3D 打印 、 生 物 医 学 、 和 柔性 机 器 人 
等 核心 关键 领域 ， 具 有 极 大 的 应 用 价值 。 作 为 一 种 增 量 型 新 兴 科 技 产 业 ， 基 于 液 
态 金属 材料 构建 的 液态 金属 产业 开创 了 全 新 的 工业 体系 , 其 带 来 的 垂直 进步 为 我 
国 当 下 结构 性 转型 的 迫切 需求 提供 了 历史 性 的 机 遇 。 然而 , 液态 金属 产业 虽然 从 
宏观 上 享受 政策 文 持 ， 但 在 发 展 初期 却 面临 着 各 式 各 样 的 阻碍 与 挑战 。 因 此 ， 本 
文 从 工业 培育 与 投 融 资 机 制 两 方面 对 液态 金属 产业 演化 及 其 面临 的 投 融 资 问题 
进行 了 剖析 ， 得 到 的 结论 如 下 : 

CD 液态 金属 行业 已 初步 构建 出 主体 位 于 云南 省 的 产业 集群 。 其 中 ， 初 创 者 
通过 企业 与 企业 之 间 、 企 业 与 其 他 主体 之 间 的 各 种 交互 行为 ， 以 分 工 协 作 、 外 部 
规模 经 济 及 利用 区 位 优势 的 形式 降低 了 研发 和 生产 成 本 , 并 促进 了 知识 外 溢 与 人 
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力 资本 的 快速 流动 增值 ， 反 过 来 又 推 动 了 产业 的 快速 扩张 ， 形 成 了 产业 -企业 螺 
旋 式 发 展 。 

D 液态 金属 产业 演化 体现 在 企业 自身 与 企业 之 间 两 方面 关系 的 形成 过 程 中 。 
在 企业 方面 : 由 于 动量 效应 会 阻碍 成 熟 企业 进行 创新 ， 因 此 破坏 性 创新 的 诞生 往 
往 伴随 着 初创 企业 的 成 立 ; 随后 , 初创 企业 在 发 展 过 程 中 会 经 历 初创 期 、 成 长 期 、 
成 熟 期 和 衰退 期 四 个 阶段 , 这 种 成 长 轨迹 可 以 用 S 型 曲线 进行 描述 。 在 关系 形成 
过 程 方面 : 首先 ， 企 业 之 间 的 关系 形成 受 创新 、 外 部 环境 、 互 补 性 与 发 展 状况 四 
大 因素 影响 ,关系 形成 的 概率 可 以 用 一 种 特殊 的 引力 定理 进行 衡量 ， 其次， 企业 
重要 性 可 以 通过 网 络 理论 中 的 几 大 指标 进行 衡量 ; 然后 , 增 量 型 新 兴 科 技 产 业 的 
新 进 企业 更 多 是 非 同 质 化 的 且 新 进 企业 的 数量 变化 趋势 部 分 具有 S 型 曲线 的 性 
质 ; 再 次 , 液态 金属 产业 演化 的 程度 可 通过 对 各 个 企业 的 发 展 轨迹 进行 加 权 求 和 
进行 评 佑 ， 且 产业 演化 的 轨迹 仍 部 分 具有 S 型 曲线 的 性 质 ， 最 后 , 我 们 根据 上 述 
分 析 总 结 出 了 液态 金属 新 兴 科 技 产 业 的 一 种 演化 范式 。 

O 液态 金属 产业 的 投资 者 分 为 私人 投资 者 与 社会 投资 两 类 ， 在 投资 回报 方 
面 : 前 者 从 企业 分 红 和 产业 增长 中 获 利 ， 后 者 从 社会 福利 与 社会 发 展 中 获 益 。 在 
投资 风险 方面 : 我 们 结合 客观 事实 做 出 几 点 假设 ,并 基于 此 推导 出 产业 有 效 产 出 
与 投资 的 关系 ， 用 以 刻画 产业 的 投资 风险 ; 随后 ， 我 们 构建 了 一 个 模拟 实验 ， 通 
过 对 比 同 样 投入 下 的 传统 产业 、 存 量 型 科技 产业 以 及 液态 金属 新 兴 科 技 产业 的 有 
效 产 出 ， 阐 述 了 “液态 金属 新 产业 投资 没有 输家 ”这 一 机 制 。 

由 针对 初创 期 和 成 长 期 液态 金属 新 兴 科 技 企业 的 投 融 资 渠道 有 所 不 同 ， 前 
者 主要 包括 风险 投资 与 政府 投资 基金 等 ， 后 者 主要 包括 了 PO、 企 业 债券 与 银行 贷 
KE. 由 于 液态 金属 增 量 型 企业 与 存量 型 企业 在 产业 特征 和 发 展 障碍 两 方面 存在 
差异 ， 因 此 液态 金属 增 量 型 企业 可 以 采取 科学 家 自主 创业 、 企 业 跨 领域 创新 、 技 
术 收 购 和 企业 自我 造血 孵化 新 技术 四 种 模式 进行 融资 。 


10. 2 理论 拓展 

我 们 认为 ， 今 后 的 研究 主要 可 以 从 以 下 几 方 面 进行 扩展 : 

CD 在 企业 动量 效应 方面 ， 企 业 的 规模 、 发 展 速度 及 发 展 方向 没有 被 明确 定 
义 与 描述 ， 未 来 可 通过 实证 研究 的 方式 对 此 加 以 完善 。 

D 在 企业 发 展 过 程 方面 ， 我 们 使 用 S 型 曲线 对 其 进行 描述 。 然 而 ，S 型 曲 
线 具有 中 心 对 称 的 特点 , 这 要 求 企业 发 展 速 度 在 向 上 变化 向 下 变化 过 程 中 具有 
相同 的 变化 率 ; H. S 型 曲线 函数 值 随 自 变 量 的 变 大 而 变 大 , 只 能 用 于 描述 企业 生 
命 周 期 的 前 三 个 阶段 ; S 型 曲线 存在 的 局 限 性 同样 导致 对 产业 发 展 的 评估 存在 偏 
误 。 未 来 或 可 构建 一 种 局 限 性 更 小 的 函数 改善 目前 存在 的 问题 。 

© 在 说 明 “ 液 态 金 属 新 产业 投资 没有 输家 ”这 一 机 制 的 过 程 中 ， 我 们 使 用 
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了 模拟 实验 的 方法 ,未 来 可 使 用 各 个 产业 的 实际 数据 进行 实证 研究 ， 从 而 更 加 准 
确 地 衡量 不 同 产 业 在 投入 固定 这 一 前 提 下 的 产 出 效率 。 
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